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V PARTE ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros del emisor. VER ANEXO 1

VI PARTE DIVULGACION

El emisor divulgara esta informacioén enviando copia de los mismos, a los tenedores de los Bonos si

los hubiese.
FIRMA(S)

I

José Marfuel Bern Barbero
Represergantd Legal




1 PARTE
INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Historia y Desarrollo del Emisor

El Emisor es una sociedad andnima constituida de conformidad con las leyes de la Republica de
Panamé mediante Escritura Pablica No. 1,811 del 7 de febrero de 2019 de la Notaria Quinta del
Circuito de Panama, la cual se encuentra inscrita al Folio 155675713 de la Seccidn de Mercantil del
Registro Publico de la Repuiblica de Panaméi. El Emisor se encuentra domiciliado en Edificio
Bayfront Tower, Avenida Balboa, Panam4, Repiblica de Panama, Teléfono (507) 214-2673.

El Emisor ha sido recientemente constituido, por lo tanto, a la fecha, no ha sido objeto de
circunstancias relacionadas a fusiones, reclasificaciones financieras, consolidaciones o adquisiciones
o disposiciones de activos de importancia, distintos a los que se relacionen con el giro normal de sus

negocios.

El Garante de los Bonos de las Series A y B, Acqua Beach Corp., es la sociedad desarrolladora y
comercializadora del proyecto Royal Palm. Proyecto de apartamentos de playa situado en Nueva
Gorgona.

B. Pacto Social y Estatutoes del Emisor

Dentro del Pacto Social y los Estatutos del Emisor se incluyen las siguientes caracteristicas:

I Contratos con Partes Relacionadas

El Pacto Social no establece ninguna cldusula que detalle o prohiba la celebracion de contratos entre
el Emisor y uno o mas de sus Directores o Dignatarios, o de cualquier negocio en los que éstos tengan
intereses directos o indirectos. No existen a la fecha contratos ni negocios entre ¢l Emisor y sus
directores o dignatarios ni entre afiliadas de sus directores o dignatarios.

i. Derechos de Voto

El Pacto Social del Emisor o contiene ninguna clausula sobre los derechos de votos de directores,
dignatarios, ejecutivos o administradores con relacién a (i) su facultad para votar en una propuesta,
arreglo o contrato en la que tengan interés; (ii) su facultad para votar sobre su propia compensacion
o la de cualquier miembro de la Junta Directiva; (iit) el retiro o no-retiro de directores, dignatarios,
ejecutivos o administradores por razones de edad; o (iv) el niimero de acciones requeridas para ser

director o dignatario.




iii. Derechos de los Tenedores de Acciones
El Pacto Social no contempla acciones para cambiar los derechos de los tenedores de acciones.
iv. Asambleas de Accionistas

La Junta General de Accionistas celebrard una reunion ordinaria todos los afios en la fecha y lugar
que determinen los Estatutos (de existir) y la Junta Directiva. También podra celebrar reuniones
extraordinarias por convocatoria de la Junta Directiva o del Presidente del Emisor cada vez que éstos
lo consideren conveniente, o cuando lo soliciten por escrito uno o mas accionistas que representen
por lo menos un cinco por ciento (5%) de las acciones emitidas y en circulacion,

V. Otros Derechos

No existe en el Pacto Social ninguna limitacion de los derechos para ser propietarios de acciones de
la sociedad. No existe ninguna clausula en el Pacto Social que limite o de otra forma restrinja el
control accionario del Emisor.

Vi, Estatutos

Las sociedades andnimas panamefias no estin obligadas a adoptar Estatutos. A la fecha el Emisor no
ha adoptado Estatutos.

vii. Modificacién de Capital

No existen condiciones en el Pacto Social relacionadas con la medificacion del capital.

C. Descripcion del Negocio

El Emisor es una sociedad constituida con el fin de servir como Emisor de los Bonos. El Emisor no
cuenta con operaciones importante, ni personal, ni operaciones que puedan representar una fuente de
pago adicional, es una empresas que se dedicaré entre otras cosas a extenderle facilidades de crédito
a sus Empresas Relacionadas, las cuales a su vez se dedican a la construccién, venta y/o
arrendamiento de unidades inmobiliarias residenciales, de oficinas y locales comerciales, por ende,
el éxito de las operaciones del Emisor depende directamente de la demanda existente para el
arrendamiento y/o compra de productos o servicios similares.




D. Estructura Organizativa

El emisor es una sociedad del Grupo de Empresas Bern y tiene como objetivo dedicarse a las
actividades propias de un emisor de Bonos en y desde la Reptiblica de Panama. Los accionistas de la
compaiiia son los sefiores Herman Bern Pitti y Miriam Esther Barbero Pefiaranda con 50% de

participacion cada uno.

A la fecha del presente prospecto el Emisor no mantiene subsidiarias, sin embargo, forma parte del
Grupo de Empresas Bern, tal como se describe en el organigrama a continuacion:
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E. Propiedades, Planta y Equipo.

El Emisor no cuenta con propiedades, mobiliarios y/o equipo a la fecha.



F. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias.

El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacion y desarrollo a la fecha.

II PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez
(USD $) 12/31/2022 12/31/2021
LIQUIDEZ
Activo Corriente 2,872,219 2,531,145

Pasivo Corriente - -

Razon Corriente 2,872,219x 2,531,145x%

Al 31 de diciembre de 2022, la liquidez del Emisor era de 2,872,219 veces a pesar de que se inicio
con el pago a capital de los Bonos. Los recursos provenian basicamente del cobro a clientes de

unidades inmobiliarias arrendadas y vendidas.

B. Recursos de Capital

(USD §) 12/31/2022 12/31/2021
RECURSOS DE CAPITAL

Deuda Financiera 19,310,000 25,040,000
Patrimonio — Capital en Acciones 10,000 16,000
Déficit -6,109,235 -4,511,534
Total de Recursos de Capital 13,210,765 20,538,466

Al 31 de diciembre de 2022, los recursos de capital provenian basicamente de la emision de Bonos

a largo plazo.

C. Resultados de las Operaciones

(USD $) 12/31/2022 12/31/2021
ESTADO DE RESULTADOS

Interés Ganado 42,888 42,345
Gastos Generales -1640,589 1,950,791
Pérdida -1,597,701 -1,908,446

Al 31 de diciembre de 2022, el Emisor presenta gastos de intereses atribuibles a la emision de Bonos

que representa el 93% del total de gastos generales.




D. Analisis de perspectivas

La construccidn histdricamente ha sido uno de los principales impulsos de la economia nacional, con
un ciclo de inversion pablica llegando a su final. Se espera que se reinicie el ciclo productivo en el
sector construccion, se estabilice la oferta y la demanda y el sector vuelva a retomar sus niveles

histaricos de crecimiento.
11 PARTE

Identidad, Funciones y otra Informacion Relacionada
A. Directores y Dignatarios

Ninguna persona indicada en este apartado ha sido designada en su cargo sobre la base de cualquier
arreglo o entendimiento con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores.

A la fecha, la Junta Directiva del Emisor estar conformada por las siguientes personas:

I. José Manuel Bern Barbero: Presidente

2. Fernando Jesis Barbero Pefiaranda: Vicepresidente
3. Ingrid Alexandra Bern Barbero: Secretario

4. Jacqueline Michele Bern Barbero: Tesorero

José Manuel Bern Barbero (Presidente)

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 19 de noviembre de 1973

Domicilio comercial: Edificio Bayfront Tower, Ave. Balboa
Apartado postal: 0816-01660

Teléfonos: +507 214-2376

Correo electronico: costadeleste@empresasbern.com

Presidente de Berbel Investments Corp,. Cuenta con més de 15 afios en la industria de la
construccion. Ingeniero Civil de Instituto Tecnoldgico de Georgia y cuenta con un MBA de la
Universidad de Georgetown. Entre sus responsabilidades esta: Dirigir las asambleas, reuniones y
sesiones de trabajo del Emisor.

Fernando Jestis Barbero (Vicepresidente)

Nacionalidad: Panameiio

Fecha de nacimiento: 16 de octubre de 1965

Domicilio comercial: Edificio Bayfront Tower, Ave. Balboa
Direccion postal: 0816-01660

Teléfonos: +507 214-2376

Correo electronico: costadeleste(@empresasbern.com




Vicepresidente de Berbel Investments Corp. Con mas de 10 afios de experiencia en la industria de Ta
Cuenta con una licenciatura en Artes de Randolph Macon College. Entre sus responsabilidades esta:
En ausencia del presidente dirige las asambleas, reuniones y sesiones de trabajo. del Emisor.

Ingrid Alexandra Bern Barbero (Secretario)
Nacionalidad: Panameifia

Fecha de nacimiento: 22 de agosto de 1975

Domicilio comercial: Edificio Bayfront Tower, Ave. Balboa
Direccidn postal: 0816-01660

Teléfonos: +507 214-2376

Correo electronico: costadeleste@empresasbern.com

Secretaria de Berbel Investments Corp,. Actual Directora Financiera de Grupo Bern a cargo de las
unidades de contabilidad, finanzas y tesoreria de la division de Bienes y Raices y Construccion.
Cuenta con una Licenciatura en administracion de empresas de la Universidad de Villanova. Entre
sus responsabilidades esta: Convocar y levantar el acta de las asambleas, reuniones y sesiones de

trabajo del Emisor.

Jacqueline Michelle Bern Barbero (Tesorero)
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 11 de septiembre de 1980

Domicilio comercial; Edificio Bayfront Tower, Ave. Balboa
Direccidn postal: 0816-01660

Teléfonos: +507 214-2376

Cotreo electronico: costadeleste@empresasbern.com

Tesorera de Berbel Investments Corp. y Gerente de Finanzas del Grupo Bern desde el 2006, tiene
bajo su responsabilidad ios estudios de factibilidad de nuevos proyectos hoteleros e inmobiliarios al
igual que la administracion de la tesoreria de la division hotelera. Cuenta con una Licenciatura en
administracion de empresas de la Universidad de Emory y un postgrado en estadisticas conductuales
de London School of Economics. Enire sus responsabilidades esta: Gestionar todo lo relacionado al
movimiento de capital, flujo de caja o flujo monetarto del Emisor.

B. Principales Ejecutivos y Administradores

El Emisor no cuentan con ejecutivos ni empleados.




C. Asesores Legales Externos

Alemén, Cordero, Galindo & Lee (“ALCOGAL™), con domicilio en el edificio Humboldt Tower,
Piso 2, Ciudad de Panam4, Replblica de Panama; Apartado 0819-09132, El Dorado, Ciudad de
Panamé, Reptiblica de Panama; Teléfono: 264-3111 y Fax: 264-2457, actud como asesor legal del
Agente Estructurador, la Casa de Valores y Puesto de Bolsa, el Agente de Pago y el Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia de las Series A y B. En esta capacidad ALCOGAL ha asesorado a los
agentes mencionados anteriormente en la preparacidn de la solicitud de registro de [a oferta puiblica
de los Bonos, el Convenio de Agente de Pago, del Prospecto, el Fideicomiso de Garantia de los
Bonos de las Series A y B y en el registro de los Bonos en la Superintendencia del Mercado de
Valores y su listado en la Bolsa de Valores, La persona de contacto en ALCOGAL es el Licenciado
Arturo Gerbaud, con direccion de correo electrdnico: agerbaud@alcogal.com.

D. Asesores Legales Internos
El Emisor no cuenta con Asesores Legales Internos.

E. Auditores
Auditores Externos
ORG Auditores Independientes, S.A. a través de su Socio Director Angel E. Pinzon ubicados en Ave.
Balboa, P.H. Grand Bay Tower (Unibank), Piso 4, Oficina 401. Tel. +507 392-3850.

Auditor Interno
EI Emisor no cuenta con Auditor Interno, fa preparacion de los estados financieros del emisor y su
control contable estin a cargo de Julio Zeballos (CPA No. 0269-2008), Gerente de Finanzas del

Grupo Bern, ubicado en Bayfront Tower, Ave. Balboa.
¥. Compensacion

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efectivo ni en
especie, de parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales, excepto por el pago de dietas
por la asistencia a Asambleas de Accionistas y Juntas de Directores. Durante el afio fiscal 2022 los
Directores y Dignatarios no recibieron pagos de dietas.

G. Gobierno Corporativo

El Emisor no ha adoptado reglas o procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en el
Acuerdo No. 12-2003 de 11 de Noviembre de 2003 por el cual se recomiendan guias y principios de
buen gobierno corporativo por parte de sociedades registradas en la Superintendencia de Mercado de

Valores.

El Pacto Social del Emisor no contempla un término especifico de duracién en sus cargos para los

directores y dignatarios.




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

Ningun director o dignatario, ha sido designados en su cargo sobre la base de cualquier arreglo o
entendimiento con accionistas, clientes o suplidores.

H. Propiedad Accionaria
El Emisor es una empresa privada con dos (2) accionistas: Herman Bern Pitti y Miriam Esther Barbero
Pefiaranda, que controlan el 100% del total de las acciones comunes del Emisor.

Desde la emisién de la totalidad de las acciones comunes del Emisor a favor de los sefiores Herman
Bern Pitti y Miriam Esther Barbero Pefiaranda, no se ha producido ningin Cambio de Control de la
propiedad efectiva del capital accionario del Emisor, Al 31 de diciembre de 2022 no habia acciones

en tesoreria ni tampoco compromisos de aumentar el capital ni obligaciones convertibles,

Al31 de diciembre de 2022 no existia ning(in arreglo o acuerdo que pudiera resultar en un Cambio
de Control de la propiedad efectiva del capital accionario del Emisor.

Todos los propietarios efectivos del capital accionario del Emisor tienen igual derecho de voto.
IDENTIDAD Y NUMERO DE ACCIONES

La identidad v nimero de acciones del Emisor se presenta a continuacion:

% que representan

_— Cantidad de % respecto del total de Nitmero de .
Accionista ; : " - respecto de la cantidad
Acciones acciones emifidas accionistas S
total de accionistas
Herman Bern Pitti 5,000 50.00% 1 50%
T » - . 0,
Miriam E~sthel Barbero 5,000 50.00% § 50%
Pefiaranda
Total 10,000 100.00% 2 100%

La Propiedad efectiva de la totalidad de las acciones del Emisor, al 31 de diciembre de 2022 se
encontraba en posesion de dos accionistas, Herman Bern Pitti con 50% y Miriam Esther Barbero

Pefiaranda con 50%.

Los Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores y Empleados del Emisor no mantienen
propiedad accionaria en el Emisor, seg(in se indica en el siguiente cuadro.




Porcentaje Que

Grupe de Porcentaje Respecto Niamero de representan
Em E&ados Cantidad de Acciones del Total de Respecto de la
P Acciones Emitidas Accionistas Cantidad de
Accionistas
Directores,
Dignatarios,
'1gna .ar1os 10,000 10,000 ) oot
Ejecutivos y
Administradores
Otros Empleados 0 ) 0 0

No existe arreglo que incluya a empleados en el capital del Emisor ni arreglos que impliquen el
reconocimiento de opciones sobre acciones u otros valores del Emisor.

L. Partes relacionadas, vinciulos y afiliaciones

El Agente Estructurador y el Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente Emision es la
misma entidad, Global Bank Corporation.

Global Valores, S.A. Casa de Valores y Puesto de Bolsa de la presente Emision, forman parte del
mismo grupo econdmico de Global Bank Corporation, el cual es Agente Estructurador y el Agente
de Pago, Registro y Transferencia de la presente Emision.

Giobal Financial Funds, fiduciario de los Bonos de las Series A y B, pertenece al grupo econdmico
Global Bank Corporation.

El Emisor y el Garante de los Bonos de las Series A y B comparten directores y beneficiarios finales.

Los auditores externos del Emisor y el asesor legal independiente no tienen relacion accionaria, ni
han sido ni son empleados del Emisor ni de ninguno de los participantes (Corredor de Valores, Agente
de Pago, Asesor Financiero o de los Asesores Legales).

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Emisor cuenta con transacciones con partes relacionadas con
las sociedades Acqua Beach Corp. y Servicios y Representaciones de Construccion, S.A.

(SERCONSA).

A continuacion, se presenta un resumen de las transacciones con partes relacionadas:

Transacciones con Partes Relacionadas Auditados Auditados
31/12/20622 31/12/2021

Cuentas por Cobrar Acqua Beach Corp. 1US$9,456,522 US$17,125,298

Cuentas por Cobrar Servicios y Representaciones de US$882,024 US$882,024

Construccion, S.A. {SERCONSA)
Fuente: Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2022




J. Tratamiento Fiscal

GANANCIAS PROVENIENTES DE LA ENAJENACION DE BONOS

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 269 del Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de
julio de 1999, por el cual se crea la Comision Nacional de Valores y se regula el mercado de valores
de la Reptblica de Panam4, conforme fuera modificada por la Ley 67 de 1 de septiembre de 2011, y
con lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, modificada por la Ley No. 31 de S de abril de 2011, para
los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
compiementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen
de la enajenacion de valores registrados en [a Superintendencia del Mercado de Valores , siempre que
dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de
Jjunio de 2006 modificada por la Ley No.31 de 5 de abril de 2011, en los casos de ganancias obtenidas
por la enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha enajenacién no se
realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se sometera a
un tratamiento de ganancias de capital v en consecuencia calculara el Impuesto Sobre la Renta sobre
las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El
comprador tendra la obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%)
del valor total de la enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto Sobre la Renta sobre la ganancia
de capital. El comprador tendra la obligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez
(10) dias siguientes a la fecha en que surgi6 la obligacion de pagar. Si hubiere incumplimiento, la
sociedad emisora es solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podra optar
por considerar el monto retenido por el comprador como el Impuesto Sobre la Renta definitivo a
pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al
monto resultante de aplicar Ia tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida
en la enajenacion, el contribuyente podra presentar una declaracion jurada especial acreditando la
retencidn efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable
al Impuesto Sobre 1a Renta, dentro del perfodo fiscal en que se perfeccioné la transaccién. El monto
de las ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no serd acumulable a los ingresos
gravables del contribuyente.

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

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




INTERESES GENERADOS POR LOS BONOS

De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, modificado por la
Ley No. 8 del 15 de marzo del 2010, los intereses que se paguen sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, estarn exentos del Impuesto Sobre [a Renta, stempre y
cuando los mismos sean inicialmente colocados a través de una bolsa de valores u ofro mercado
organizado. En vista de que los Bonos seran colocados a través de la BVP, los tenedores de los
mismos gozaran de este beneficio fiscal.

Si fos Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma antes descrita, los intereses que se paguen
a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual

sera retenido en la fuente por el Emisor.

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantia del Emisor sobre
el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de la Reptblica de Panamé dara a la
inversion en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un Bono debera cerciorarse independientemente
del tratamiento fiscal de su inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos.

Los Tenedores Registrados aceptan y reconocen que los Impuestos que graven los pagos que el
Emisor tenga que hacer conforme a los Bonos podrian cambiar en el futuro y reconocen, ademas, que
el Emiser no puede garantizar que dichos Impuestos no vayan a cambiar en el futuro. En
consecuencia, los Tenedores Registrados deben estar anuentes que en caso gue se produzea algin
cambio en los Impuestos antes referidos o en la interpretacién de las leyes o normas que los crean
que obliguen al Emisor a hacer alguna retencion en concepto de Impuestos, el Emisor hard las
retenciones que correspondan respecto a los pagos de intereses, capital o cualquier ofro que
cotresponda bajo los Bonos, sin que el Tenedor Registrado tenga derecho a ser compensado por tales
retenciones o que las mismas deban ser asumidas por el Emisor. En ningln caso el Emisor serd
responsable del pago de un Impuesto aplicable a un Tenedor Registrado conforme a las leyes fiscales
de Panamaé, o de la jurisdiccidn fiscal relativa a la nacionalidad, residencia, identidad o relacién fiscal
de dicho Tenedor Registrado, ¥ en ningiin caso seran los Tenedores Registrados responsables del
pago de un Impuesto aplicable al Emisor conforme a las leyes fiscales de la Reptiblica de Panama.

K. Ley Aplicable

La oferta pablica de Bonos de que trata este Prospecto Informativo estd sujeta a las leyes de la
Reptiblica de Panama y a los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del Mercado de

Valores relativos a esta materia.




IV PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

Ventas o Ingresos Tolales 42 888 42,345
Margen Operativo 0 0
Gastos Generales y Administrativos 1,640,589 1,950,791
Utilidad o Pérdida Neta 1,908,446 -1,903,088
Acciones emitidas y en circulacitn 10,000 10,000
Utilidad o Pérdida por Accion -190.84 -190.37

Activo Circulante 2,872,219 2,531,145
Activos Totales 13,210,765 20,538,466
Pasive Circulante 0 0
Deuda a Largo Plazo 19,310,000 25,040,000
Total de Pasivos 19,310,600 25,040,000
Capital Pagado 10,000 10,000
Pérdidas Acumuladas -6,109,235 -4,511,534
Patrimonio Total -6,099,235 -4,501,534
Total de Activos / Total de Pasivos 0.68 0.82
Total de Pasivos / Total de Activos 1.46 1.22
Total de Pasivos / Patrimonio -3.17 -5.56
Capital de Trabajo 2,872,219 2,531,145
Utilidad Neta / Activos Totales -0.14 -0.09

El emisor al 31 de diciembre de 2022 cuenta con un Capital de Trabajo de 2,872,219 preducto del cobro a clientes de las
unidades inmobiliarias arrendadas. Los recursos de capital provenian basicamente de la emisién de Bonos a largo plazo.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Junta Directiva y Accionistas de
Berbel Investments Corp.
Panama, RepUblica de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Berbel Investments Corp., (‘La Compafiia”) que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2022, los estados de
ganancias o pérdidas, de cambios en deficiencias en activos netos y de flujos de efectivo por el
afio en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y
otra infarmacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de Berbel Investments Corp., al 31 de diciembre
de 2022, asi como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Fundamento de la Opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas a
adelante en la seccidon Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados
Financieros de este informe. Somos independientes de la Compafiia, de conformidad con el
Codigo de Etica Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica
para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama, y hemos
cumplido con las responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el
Codigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion,

Ofro Asunto Importante que no Afecta la Opinion

Berbel Investments Corp., es miembro de un grupo de compafiias relacionadas, y pudiera
mantener saldos, transacciones, y relaciones importantes con las compafnias del grupo. Debido
a la naturaleza de estas transacciones, es posible que los términos contratados no sean los
mismos que aquellos que normalmente resultan de transacciones entre entidades

independientes (Nota 5).
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Junta Directiva y Accionistas de
Berbel Investments Corp.
Panama, Reptiblica de Panama

Responsahilidades de la Administracion y de los encargados del gobierno de la Compania
en relacion con los estados financieros

La Administracion es responsable de la preparacidn y presentacion razonable de los estados
financieros, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera y del
control interno que {a Administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de
estados financieros libres de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error,

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de la evaluacion
de la capacidad de la Compaiiia para continuar como negocio en marcha, revelando, en caso
hecesario, los asuntos relacionadas con la condicidén de negocio en marcha y utilizando el
principio contable de negocio en marcha, a menos que la Administracion tenga la intencién de
liquidar la Compaiiia o de cesar operaciones, o bien no exista otra alternativa mas realista.

Los encargados del gobierno de la Compariia son responsables de la supervision del proceso de
informacién financiera.

Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que fos estados financieros en su
conjunto estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir
un informe de auditoria que contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable es un alto nivel de
seqguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre
detecte un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

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

ldentificamos y valoramos los riesgos de importancia relativa en los estados financieros, debido
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error de importancia relativa debido a fraude es
mas elevado que en el caso de un error de importancia relativa debido a error, ya que el fraude
puede  implicar  colusion, falsificacién, omisiones  deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erroneas o la evasion del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Compafiia.




Junta Directiva y Accionistas de
Berbel Investments Corp.
Panama, Republica de Panama

Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la carrespondiente informacion revelada por la Administracion.

Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la Administracion, del principio contable de
negocio en marcha y, con la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o nouna
incertidumbre de importancia relativa relacionada con eventos o condiciones que pueden generar
dudas significativas sobre ia capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en marcha.
Si concluimos gue existe una incertidumbre de importancia relativa, se requiere gue llamemos la
atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiguemos nuestra
opinion. 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
gue la Compafifa deje de ser un negocio en marcha.

Evaluamos en su conjunto, la presentacion, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida ta informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relacidon con, entre otros
asuntos, el alcance y la oportunidad de ejecticion planificados de [a auditoria y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identifiquemos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables de l[a Administracién de la Compafiia una
declaracion de que hemos cumplido con los requerimientos eticos aplicables en relacién con la
independencia, y comunicado a ellos sobre todas las relaciones y demas asuntos que puedan
afectar razonablemente nuestra independencia y, en su caso, las correspondientes
salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacidn a los responsables de la Administracion
de la Compafia, determinamos las que han sido los mas significativos en la auditoria de los
estados financieros del presente afio, en consecuencia, los asuntos claves de auditoria.

Describimos esos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
reglamentarias prohiban revelar plblicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente
poco frecuentes, determinemos que un asunto no se deberia comunicar en nuestro informe
porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés publico de fa misma.




Junta Directiva y Accionistas de
Berbel Investments Corp.
Panama, Reptiblica de Panama

Otros requerimientos legales y reglamentarios

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesidn del contador
publico autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

« Que ia Direccion, Ejecucion y Supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado
fisicamente en territorio panameifio.

» El socio de la firma que ha elaborado este informe de los auditores independientes es
Angel Pinzon, con niimero de idoneidad del contador pablico autorizado 6126.

+ El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe
estad conformado por Angel Pinzon, Socio y Jaime Wignall, Supervisor de Auditoria.
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Berbel Investments Corp.

Estado de Situacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2022
{Cifras en Balboas)

Activos Notas 2022 2021
Depdésitos en fideicomiso 4,10 2,871,690 2,530,721
Cuentas por cobrar otros 528 422
Préstamos por cobrar relacionadas 510 10,338,546 18,007,322

Total de activos 13,210,764 20,538,465

Pasivos y Deficiencias en Activos Netos

Pasivos
Bonros por pagar 6,9,10 19,310,000 25,040,000
Total de pasivos 19,310,000 25,040,000
Deficiencias en Activos Netos:
Capital en accicnes 7 10,000 10,000
Deficit acumulada (6,109,236) {4,511,535)
Total de Deficlencias en Activos Netos {6,099,236) (4,501,535)
Total de Pasivos y Deficiencias en Activos Netos 13,210,764 20,538,465

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros,
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Berbel Investments Corp.

Estado de Ganancias ¢ Pérdidas
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en Balboas)

Nota

Ingresos:

Intereses sobre depositos en fideicomiso
Total de intereses sobre depositos en fideicomiso

Gastos generales y administrativos:
Gastos generales y administrativos 8
Total gastos generales y administrativos

Pérdida neta

2022 2021
42,888 42,345
42,888 42,345

(1,640,589} (1,950,791

(1,640,589)  {1,950,791)

{(1,597,701)  (1,968,446)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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Berhel Investments Corp.

Estado de Deficiencias en Activos Netos
Por e aio terminado el 31 de diciembre de 2022
{Cifras en Balboas)

Total de
deficiencias
Capital en Deficit en Activos
Nota acciones acumulado Netos

Saldo al 31 de diciembre de 2020 10,000 {2,603,089) {2,592,089}
Pérdida neta - perioda 2021 - (1,808,446) {1,808,4486)
Saldo al 31 de diciembre de 2021 7 10,000 {4,511,535) {4,501,535)
Pérdida neta - perioda 2022 - (1,597,701) {1,597,701)
Saldo al 31 de diciembre de 2022 7 10,000 16,109,236} (6,099,216}

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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Berbel Investments Corp.

Estado de Flujos de Efectivo
Por ef afio terminado el 31 de diciembre de 2022
{Cifras en Balboas)

Actividades de Operacion
Pérdida neta
Partidas para conciliar la pérdida neta por
las aclividades de operacién:

Cuentas per cobrar otros
Flujos de Efectivo por Actividades de Operacién

Actividades de Financiamiento
Préstamos con relacionadas
Cuentas por cobrar acclonistas
Bonos por pagar
Ofras cuenias por pagar
Flujos de Efectivo por Actividades de Financiamiento

Aumento de depositos en fideicomisc durante el periodo
Depositos en fideicomisa al inicio del perieda

Depésitos en fideicomiso al final del periodo

Notas

4,9,10

2022 2021
(1,597,701) (1,608,446)
{1,597,701) (1,908,448)

(108) 24,483
(1,597,807) {1,883,963)
7,668,776 4,844,972

. 8,450
(8,730,000) (2,480,000)
- {1,826)

340,969 487,633

340,969 487,633
2,530,721 2,043,088
2,871,690 2,530,721

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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Berbel Investments Corp.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado 31 de diciembre de 2022
{Cifras en Balboas)

1.

Organizacién y operaciones

Berbel Investments Corp., ("la Compafiia"} fue constituida conforme a las leyes de la
Republica de Panama, mediante la Escritura Pdblica No. 1811 del 7 de mes de febrero

del 2019.

Berbel Investments Corp., tiene como actividad principal el dedicarse a las actividades
propias de un emisor de bonos en y desde la Replblica de Panama.

La Junta Directiva de la Compafia esta compuesta de la siguiente forma:

Presidente — Jose Manuel Bern Barbero
Vicepresidente — Fernando Jesls Barbero Pefiaranda
Tesorero — Jacqueline Michele Bern Barbero
Secretaria — Ingrid Alexandra Bern Barbero

Las oficinas estan ubicadas en Avenida Balboa, P.H. Bayfront Tower, Planta Baja,
Panama, Repiblica de Panama.

Aprobacion de los estados financieros

Estos estados financieros fueron autorizados por la Junta Directiva y Accionistas de [a
Compafiia el dia 20 de marzo de 2023.

Estado de cumplimiento

1.os estados financieros han sido preparados de conformidad con Narmas Internacionates
de Informacidn Financiera {NIiF).

Base de preparacidn

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico. Por lo
general, el costo histérico se hasa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada
a cambio de los activos.




Berbel Investments Corp.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado 31 de diciembre de 2022
(Cifras en Balhboas)

Medicién del valor razonable

Elvalor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir
un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado a la fecha de
medicién, independientemente de si ese precio es directamente cbservable o estimado
usando otra técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo,
la compafifa toma en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del
mercado toman en cuenta esas caracteristicas al valorar el activo o pasivo a la fecha de
medicién. El valor razonable para efectos de medicion y/o revelacion en estos esfados
financieros se determina sobre esa base, excepto por las transacciones de pagos
basados en acciones que se encuentran dentro del alcance de la NHF 2, las transacciones
de arrendamiento, dentro del alcance de la NIIF 16 y las mediciones que tienen ciertas
similitudes con el valor razonable pero que no son valor razonable, coma el valor neto
realizable en [a NIC 2 o el valor en uso en la NIC 36.

Ademas, para efectos de informacion financiera, las mediciones del valor razonable se
categorizan en Nivel 1, 2 0 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las
mediciones del valor razonable son observables y la importancia de las entradas para las
mediciones del valor razonable en su totalidad, que se describen a continuacion:

« Las entradas del Nivel 1: son precios cotizados {no ajustados) en mercados
activos para activos y pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a
la fecha de medicidn;

¢ L.as entradas del Nivel 2: son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos
en el Nivel 1, que son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o
indirectamente; y

» Las entradas del Nivel 3: son entradas no observables para un activo o pasivo.

Las politicas contables principales se expresan mas adelante.

Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de Ia
Republica de Panama, el cual esta a la par y es de libre cambio con el Dolar (USD) de
los Estados Unidos de América.
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Berbel investments Corp.

Notas a los Estados Financieros
Por ef afio terminado 31 de diciembre de 2022
{Cifras en Balboas)

Adopcién de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF)

1.1 Normas Internacionales de Reporte Financiero nuevas y modificadas que estan
vigentes a partir del afio carriente. Su adopcidn no ha tenido un impacto material
en las revelaciones ¢ en los montos reportados en estos estados financieros

Enmiendas a IFRS 3 - Referencia al Marco Conceptual

La Compafia ha adoptado las enmiendas a fa IFRS 3 Combinaciones de negocios por
primera vez, en este afio. Las enmiendas actualizan IFRS 3 en lo que se refiere al Marco
Conceptual 2018, en lugar del Marco Conceptual de 1989. Tambien afiadieron un
reguerimiento que, para obligaciones dentro del alcance de [a IAS 37 Provisiones, pasivos
contingentes y Activos contingentes, un comprador aplica la IAS 37 para determinar sia la
fecha de adquisicion es una obligacion presente o existe como resultado de un evento
pasado. Para gravamenes gue estén dentro del alcance de IFRIC 21 Gravamenes, el
comprador aplica IFRIC 21 para determinar si la obligacion da lugar a un pasivo para pagar
el gravamen que ocurrié en la fecha de adquisicién.

Enmiendas a IAS 16 - Propiedad, Planta y Equipo — Ingresos antes de su uso
planeado

l.a Compariia ha adoptado las enmiendas a la IAS 16 Propiedad planta y equipo por primera
vez en este afio. Las enmiendas prohiben deducir del costo de un activo de propiedad,
planta y equipo cualquier ingreso por la venta de bienes producidos, antes de que esté listo
para usarse, por ejemplo, ingresos generados mientras el activo se lleva a una ubicacion y
se realiza el acondicionamiento necesario para que sea operable en la manera que esta
destinado de acuerdo con las intenciones de la administracién. Por consiguiente, una
entidad debe reconocer esos ingresos por ventas y costos en resultados. La entidad mide
los costos de esos bienes producidos conforme ala IAS 2 Inventarios.

Las enmiendas también aclaran el significado de ‘probar si un activo funciona
adecuadamente’. Ahora, la IAS 16 especifica esto como una evaluacién en la cual el
desempefio fisico y técnico del activo es capaz de ser usado en la produccién o en el
suministro de bienes o servicios, para renta u otros, o propositos administrativos.

Sino se presenta por separado en el estado de ganancia o pérdida, fos estados financieros
deberan revelar las cantidades de ingresos y costos en resultados relacionados a partidas
que no son una salida por las actividades ordinarias de fa entidad, en la linea de partida(s)
en el estado de ganancia o péerdida donde se incluyan los ingresos y costos.

-1 -




Berbel Investments Corp.

Notas a los Estados Financieros
Por & afo terminado 31 de diciembre de 2022
{Cifras en Balboas)

Mejoras Anuales a las normas IFRS 2018-2021

La Compafiia ha adoptado las enmiendas incluidas en fas Mejoras Anuales a las IFRS ciclo
2018-2020 por primera vez en el gjercicio. Las Mejoras Anuales incluyen enmiendas a
cuatro normas:

IFRS 1 Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera

La maodificacion provee alivio adicional a una subsidiaria que es un adoptante inicial
despues gue su matriz, con respecto a la contabilidad por las diferencias acumuladas por
conversién, Como resultado de las enmiendas, una subsidiaria que usa la excepcion de
IFRS 1: D16(a) ahora puede también elegir medir fos efectos acumulados por conversidn
de las operaciones extranjeras al valor en libros que hubiera sido incluido en los estados
financieros consolidados de la controladora, basada en la fecha de transicién de la matriz
a IFRS, st no hubo ajustes por los procedimientos de consolidacién y por los efectos de
combinacién de negocios en los que la controladora adquirié a la subsidiaria. Una eleccion
similar esta disponible para una asociada o negocio conjunto gque usa la excepcidn en IFRS
1: D16{a).

IFRS 9 Instrumentos Financieros

La modificacion aclara que en la aplicacién de la prueba del ‘“10%’ para evaluar si se debe
dar de baja un pasivo financiero, una entidad incluye solo las cuotas pagadas o recibidas
entre la entidad (el prestatario) y el prestamista, incluyendo cuotas pagadas o recibidas por
la entidad o por el prestamista en beneficio de otro.

IFRS 16 Arrendamientos

Las enmiendas eliminan la figura del reembolso por mejoras a los arrendamientos.

IAS 41 Agricultura

Las enmiendas quitan ef requerimiento de IAS 41 para que las entidades excluyan los flyjos
de efectivo para los impuestos cuando se mide el valor razonable. Esto alinea la valuacion
del valor razonable en IAS 41 con los requerimientos de IFRS 13 Medicion del Valor
Rarzonable para usar consistentemente flujos de efectivo y tasas de descuento que
permitan a los preparadores determinar si se debe usar flujos de efectivo y tasas de
descuento antes o después de impuestos para una apropiada medicion del valor razonable.
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Berbel Investments Corp.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado 31 de diciembre de 2022
(Cifras en Balboas)

1.2 Normas e interpretaciones emitidas que atn no han sido adoptadas

A continuacion, se detallan ciertas nuevas normas, madificaciones a las normas e
interpretaciones que han sido emitidas, pero alin no son efectivas y no han sido adoptadas
por anticipado:

NIIF 17 - Contratos de seguro

La NIIF 17 establece ios principios para el reconocimiento, medicion, presentacién vy
divulgacion de los contratos de seguro y reemplaza a la NIIF 4 - Contratos de seguro.

La NIIF 17 describe un modelo general, que se maodifica para los contratos de seguro con
caracteristicas de participacion directa, que se describe como el enfoque de tarifa variable.
El modelo general se simplifica si se cumplen ciertos criterios al medir la responsabilidad
de la cobertura restante mediante el método de asignacian de primas.

El modelo general utilizara los supuestos actuales para estimar el monto, el tiempo y la
incertidumbre de los flujos de efectivo futuros y medira explicitamente el costo de esa
incertidumbre, toma en cuenta las tasas de interés del mercado y el impacto de las
opciones y garantias de los asegurados.

L.a Norma es efectiva para los periodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2023 o
después, con aplicacién anticipada permitida. Se aplica retrospectivamente a menos que
no sea factible, en cuyo caso se aplica el enfogue retrospectivo modificado o el enfoque de
valor razanable. De acuerdo con los requisitos de transicidn, la fecha de la aplicacion inicial
es el comienzo del perfodo de informe anual en el que la Compafia aplica la Norma por
primera vez y, la fecha de transicidn es el comienzo del periodo inmediatamente anterior a
la fecha de la aplicacion inicial.
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Berbel Investments Corp.

Notas a los Estados Financieros
Por el aito terminado 31 de diciembre de 2022
(Cifras en Balboas)

Modificaciones a la NIfF 10 - Estados financieros consolidados y NIC 28 - Inversiones
en asociadas y negocios conjuntos - Venta o contribuciéon de activos entre un
inversionista y su asociada o negocio conjunto:

Las modificaciones a la NHF 10 y la NIC 28 tratan con situacicnhes donde hay una venta o
contribucidon de activos entre un inversionista y su asociada o negocio conjunto.
Especlficamente, las modificaciones establecen que las ganancias o pérdidas resultantes
de la pérdida de control de una subsidiaria que no contiene un negocio en una transaccion
con una asociada o un negocio conjunto que se contabiliza utilizando el método de
participacion, se reconocen en el beneficio o pérdida de la controladora sdlo en la medida
en que la participacion de los inversionistas no relacionados en esa asociada o empresa
conjunta. Del mismo modo, las ganancias y pérdidas resultanies de la remedicion de las
inversiones retenidas en cualquier antigua subsidiaria (que se ha convertido en una
asociada o un negocio conjunto que se contabiliza utilizando el método de capital) al vaior
razonable, se reconocen en el beneficio o pérdida de la controladora anterior, sélo en la
medida de la participacién de los inversionistas no relacionados en la nueva asociada o
negocio conjunta.

L.a fecha de entrada en vigor de las modificaciones alin no ha sido fijada; sin embargo, se
permite la aplicacion anticipada. La administracion de la Compafiia no prevé que la
aplicacion de las enmiendas en el futuro tenga un impacto en los estados financieros.

Enmiendas a la NIC 1 - Clasificacién de pasivos como corriente o no corriente

Las modificaciones de la NIC 1 afectan Unicamente a la presentacion de pasivos como
corrientes o no corrientes en el estado de situacion financiera y no la cantidad o el momento
del reconocimiento de ningtin activo, pasivo, ingreso o gasto, o en la informacion divulgada
sobre esos articulos.

L.as enmiendas aclaran que la clasificacion de los pasivos como corrientes o no corrientes
se basa en los derechos al final del periodo que abarca el informe, especifica que la
clasificacién no se ve afectada por las expectativas sobre si una entidad ejercera su
derecho a aplazar la liquidaciéon de una responsabilidad, explica que los derechos existen
si los convenios se cumplen al final del periodo que abarca el informe e introducen una
definicion de "liquidacion” para dejar claro que liguidacion se refiere a ia transferencia a la
coniraparte de efectivo, instrumentos de capital, otros actives o servicios.

Las modificaciones se aplican retrospectivamente para los periodos anuales gue
comienzan a partir del 1 de enero de 2023, con adopcion anticipada permitida.
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Enmiendas ala NIC 1 - Presentacion de estados financieros y Declaracion de Practica
2 de las NIIF - Realizacion de juicios de importancia relativa — Revelacién de politicas
contables

Las enmiendas cambian los requisitos de la NIC 1 con respecto a la revelacion de politicas
contables. Las enmiendas reemplazan todas las instancias del término "paliticas contables
significativas" por "informacién material sobre politicas contables". La informacion sobre
politicas contables es material si, cuando se considera junto con otra informacion incluida
en los estados financieros de una entidad, se puede esperar razonablemente gque influya
en las decisiones que los usuarios principales de los estados financieros con propdésito
general toman sobre 1a hase de esos estados financieros.

Los parrafos de apoyo de la NIC 1 también se modifican para aclarar que la informacion de
politica contable gue se relaciona con transacciones, otros eventos o condiciones no
significativos es inmaterial y no necesita ser revelada. La informacién sobre politicas
contables puede ser material debido a la naturaleza de las transacciones relacionadas,
otros eventos o condiciones, incluseo si los montos son inmateriales. Sin embargo, no toda
la informacion de politica contable relacionada con transacciones materiales, otros eventos
o condiciones es en si misma material.

El Consejo también ha desarrollade guias y ejemplos para explicar y demostrar la
aplicacién del "proceso de materialidad de cuatro pasos" descrito en el Declaracion de
Practica 2 de las NIIF.

Las maodificaciones a la NIC 1 son efectivas para los periodos anuales que comiencen a
partir del 1 de enero de 2023, aplicacidn anticipada permitida y se aplican
prospectivamente. Las enmiendas a la Declaracion de Practica 2 de las NIIF no contienen
una fecha de vigencia o requisitos de transicion.

Enmiendas a la NIC 8 - Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y
errores: definicién de estimaciones contables

Las modificaciones reemplazan la definicidn de un cambio en las estimaciones contables
con una definicion de estimaciones contables. Segin la nueva definicidn, las estimaciones
contables son “importes monetarios en los estados financieros que estan sujetos a
incertidumbre en la medicion®,

Se elimind la definicion de cambio en las estimaciones contables. Sin embargo, el Consejo
retuvo el concepto de cambios en las estimaciones contables en la Norma con las

siguientes aclaraciones:

» Un cambio en la estimacion contable que resulte de nueva informacién o nuevos
desarrollos no es la correccion de un error.
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+ los efectos de un cambio en un insumo o una técnica de medicidn utilizada para
desarrollar una estimacion contable son cambios en las estimaciones contables si
ho son ef resultado de la correccién de errores de periodos anteriores. El Consejo
agregd dos ejemplos (Ejemplos 4-5) a la Guia. sobre la implementacidn de la NIC
8, que acompafa a la Norma. El Consejo ha eliminado un gjemplo (Ejemplo 3) ya
que podria causar confusion a la luz de las modificaciones.

| as modificaciones son efectivas para periodos anuales que comienzan a partir del 1 de
enero de 2023 a cambios en las politicas contables y cambios en las estimacionhes
contables gue ocurren en o después del comienzo de ese periodo, permitiendose la

aplicacion anticipada.,

Enmiendas a la NIC 12 - Impuestos sobre la renta - Impuesto diferido relacionado con
activos y pasivos que surgen de una sola transaccién

Las madificaciones introducen una nueva excepcidn a la exencién de reconocimiento
inicial. Sequn las maodificaciones, una entidad no aplica la exencidn de reconocimiento
inicial para transacciones gue dan lugar a diferencias temporarias imponibles y deducibles
iguales.

Dependiendo de la legislacion fiscal aplicable, pueden surgir diferencias temporarias
iguales imponibles y deducibles en el reconocimiento inicial de un active y un pasivo en
una transaccién que no es una combinacion de negocios y no afecta ni a la utilidad contable
ni a la imponible. Por ejemplo, esto puede surgir al reconocer un pasivo por arrendamiento
y el activo por derecho de uso correspondiente aplicando la NIIF 168 en |a fecha de
comienza de un arrendamiento.

Después de las modificaciones a la NIC 12, se requiere gque una entidad reconozca el activo
y pasivo por impuestos diferidos relacionados, estando sujeto el reconocimiento de
cualquier activo por impuestos diferidos a los criterios de recuperabilidad de la NIC 12.

El Consejo también agrega un ejemplo ilustrativo a la NIC 12 que explica cdmo se aplican
las modificaciones.

Las modificaciones se aplican a transacciones que ocurren en o después del comienzo del
primer periodo comparativo presentado, Ademas, al comienzo del primer periodo
comparativo, una entidad reconoce:

+« Un activo por impuestos diferidos (en la medida en que sea probable que se
disponga de una ganancia fiscal contra la cual se pueda utilizar la diferencia
temporaria deducible) y un pasivo por impuestos diferidos par todas las diferencias
temporarias deducibles e imponibles asociadas con:
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o Activos por derecho de uso y pasivos por arrendamiento
o Pasivos por desmantelamiento, restauracidn y similares y los montos
correspondientes reconocidos coma parte def costo del activo relacionado

¢ El efecto acumulativo de aplicar inicialmente las modificaciones como un ajuste al
saldo iniciai de las ganancias acumuladas (u otre compenente del patrimonio, seglin
correspohda) a esa fecha

Las modificaciones son efectivas para los periodos anuales de presentacion de informes
que comiencen a partir del 1 de enero de 2023, con aplicacion permitida.

La Administracion no espera que la adopcién de los estandares antes mencionados tenga
un impacto importante en los estados financieros de la Compafiia en periodos futuros.

3. Resumen de las pofiticas de contabilidad mas importantes

Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacidn de estos estados
financieros se presentan a continuacion.

Activos financieros

La Campaiiia clasifica sus activos financieros dependiendo del propasito para el cual fue
adquirido.

Depdsitos en Fideicomiso

Para efectos de la preparacion del estado de flujos de efectivo, la Compafifa considera
como depositos en fideicomiso todos los depositos de efectivo realizaos en el fideicomiso

que no tienen restricciones para su utilizacion.

Deterioro de activos financieros

Los activos son probadas para detectar indicadores de deteriore del valor al cierre de
cada periodo sobre el cual se informa. Se considera que un activo financiero esta
deteriorado en su valor cuando existe evidencia objetiva de dicho deterioro como
consecuencia de uno o mas eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento
inicial del activo y ese evento 0 eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre
los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.

La evidencia objetiva de deterioro deberia incluir:

Dificultades financieras significativas del emisor o contraparte, o
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o Incumplimiento de contrato, tal como atrasos u omision de pagos de intereses o
de capital, o

o Se torna probable gue el prestatario caiga en bancarrota o en una reorganizacion
financiera;

e La desaparicion de un mercado activo para ese activo financiero debido a

dificultades financieras.

Para ciertas categorias de activos financieros, tales como préstamo por cobrar
relacionada, los activos para los que se ha evaluado que individualmente no tienen un
deterioro del valor, adicionalmente, se los evallia sobre una base colectiva con relacion a
dicho deterioro del valor. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por
cobrar podrfa estar deteriorada se podria incluir la experiencia pasada de la Compafiia
con respecto a cobranzas, un incremento en el nimero de pagos atrasados en la cartera
que superen el periodo de crédito promedio de 80 dias, asi como cambios observables
en las condiciones economicas locales y nacionales que se relacionen con el
incumplimiento en los pagos.

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe de la pérdida
reconocida por deterioro es la diferencia entre el importe en libros y el flujo futuro estimado
de efectivo del activo financiero.

El importe en libros del activo financiero se reduce directamente por la pérdida por
deterioro del valor para todos los activos financieros excepto para las cuentas por cobrar
comerciales, donde el importe en libros se reduce a través de una cuenta de provision.
Cuando se considera una cuenta por cobrar comercial es incobrabie, se elimina contra la
cuenta de provision. Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provision se
reconocen en el estado consolidado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral.

Para los aclivos financieros registrados al costo amortizado, si, en un periodo posterior,
el importe de la pérdida por deterioro del valor disminuye y la misma puede ser
relacionada de manera objetiva con un evento ocurrido luego de que dicho deterioro del
valar fue reconocido, la pérdida por deterioro del valor previamente reconocida se reversa
mediante una imputacién a los resultados siempre y cuando el monto en libros de la
inversion a la fecha en gue se reversa el deterioro del valor no exceda el importe que
hubiera resuliado de mantenerse medido a su costo amortizado en caso de que no se
hubiera reconocido el deterioro del valor.

Deterioro - Activos no financieros
El valor segun libros de los activos no financieros de la Compafila es revisado a la fecha

de reporte para determinar si existen indicativos de deterioro permanente. St existe algun
indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.
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El valor recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor entre
su valor en uso y su valor razonable, menos los costos para su venta. Para determinar el
valor en uso, los flujos de efectivo estimados futuros son descontados a su valor presente
utilizando una tasa de interés de, descuento que refleje ta evaluacion de mercado
corriente del valor en el tiempo del dinero y los riesgos especificas del activo.

Para propdsitos de la prueba de deterioro, los activos son agrupados dentro del menor
grupe de activos que generan entradas de flujos por su uso continuo que son altamente
independientes de las entradas de flujos de otros activos o grupos de activos (unidades
generadoras de efectivo).

Una pérdida por deterioro es reconccida si el valar segun libros de un activo o su unidad
generadora de efectivo excede el valor recuperable estimado. Las pérdidas por deterioro
son reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas.

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido algdn cambio en Ia estimacion usada
para determinar el valor recuperable. Una pérdida por detetioro es reversada solo hasta
que el valor segun libros del activa no exceda el valor. segdn libros que hubiese sido
determinado, neto de depreciacion o amortizacidn sino se hubiese reconocido una

pérdida por deterioro.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros se componen de bonos por pagar.

Los pasivos financieros son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos
de la transaccidn y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el
método de interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa
efectiva.

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de
un pasivo financiero y de imputacion del gasto financiero a lo largo del periodo relevante.
La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de
efectivo por pagar estimados (incluyendo fodos los honorarios y puntos pagados o
recibidos que forman parte integrante de la tasa de interés efectiva, los costos de
transaccion y ofras primas o descuentos) a lo largo de la vida esperada del pasivo
financiero o, cuando sea adecuado, en un periode mas corto, con el importe neto en libros
del pasivo financiero al momento de su reconocimiento inicial.
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Baja en cuentas de pasivos financieros

La Comparfia da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las
obligaciones de la Compafifa se liquidan, cancelan o expiran. La diferencia entre el
importe en libros del pasivo financiero dado de baja y la contraprestacion pagada y por
pagar se reconoce en los resuitados.

Bonos por pagar

Los bonos por pagar se reconocen, neta de los costos de transacciones transcurridas.
Posteriormente, los bonos son presentados a su costo amortizado; cualquier diferencia
entre el producto neto de los costos de la transaccion y el valor de redencidn se
reconoceria en el estado de situacion como cuentas por cobrar a los beneficiarios finales
de los flujos gue originaron ia emision de los bonos.

El valor estimado de realizacion de los bonos por pagar se basa en los acuerdos
establecidos sobre los mismos, los cuales se aproximan a su valor de registro.

Reconocimiento de ingresos

Ingresos por depdsitos de fideicomiso

Los ingresos por intereses son reconocidos cuando sea probable que se reciba los
beneficios econémicos relacionados con los montos de las cuentas de bancos que la
Compariia mantiene.

4. Depésitos en fideicomiso

El saldo de los depdsitos en fideicomiso se presenta asi:

Banco Tipo de cuenta 2022 2021
Global Bank Cuenta de ahaorros 437 652 234,881
Global Bank Cuenta corriente 367,825 269,087
Global Bank Cuenta de ahorros 136,213 96,753
941,690 600,721

Mas:

Depdsito a plazo fijo

Con vencimiento en ariginal a mas

de 80 dias 1,930,000 1,930,000
2,871,690 2,530,721
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El 28 de diciembre de 2022, la sociedad Berbel Investments Corp., apertura un depdsito
a plazo fijo de garantfa en el Global Bank en nombre de Global Financial Funds Corp,
Fideicomiso GTIA 192-18 por B/.1,930,000.00 con vencimiento el 28 de junio de 2023 con
una tasa de interés de 2.50%.

Condiciones de garantia de los depédsitos en fideicomiso

Conforme lo establece el contrate de fideicomiso el Fiduciario del Fideicomiso de garantia
de las Series A y B abrird en Global Bank Corporation una cuenta de ahorros (la "Cuenta
de concentracion del Fideicomiso de garantia de las Series A y B") para depositar en
dicha cuenta la cesion de los flujos provenientes de los Pagos y cualesquiera otros fondos
gue los Fideicomitentes del fideicomiso de Garantia de los Bonos Serie A y Serie B
aporten al Fideicomiso de fas Series Ay B.

I Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B tambien abrird en Global
Bank Corporation una segunda cuenta de ahorros (la "Cuenta de Reserva de Fideicomiso
de Garantia de las Series Ay B")

Adicionalmente, queda entendido que se depositara en la cuenta de reserva los fondos
pagados al Fideicomitente y/o a cualquiera de los garantes en concepto de penalidades
por cancelacion anticipada de cualquiera de los contratos de arrendamiento cedidos en
garantia de la Serie A de los bonos. Estos fondos deberan mantenerse en la cuenta de
reserva hasta tanto el fideicomitente logre reemplazar dichos contratos con ofro u ofros
por igual valor economico dejado de percibir, en cuyo caso, dichos fondos seran parcial
o totalmente devueltos al Fideicomitente y/o los Garantes, segun corresponda.

5. Saldos con partes relacionadas

Los saldos con partes relacionadas incluidos en el estado de situacion financiera se
resumen a continuacion:

2022 2021
Activos:
Préstamos por cobrar relacionada:
Acqua Beach Corp. 9,456,522 17,125,298
Servicios y Representaciones de Construccion, S.A. 882,024 882,024
10,338,546 18,007,322
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Los préstamos por cobrar relacionadas se originaron de los fondos recaudados por la
emision de bonos de ambas series (Serie A y Serie B), que fueron utilizados para otorgar
facilidades crediticias a sus sompariias relacionada, las cuales se constituyen bajo un
Fideicomiso Garante de la emisién la cual es Acqua Beach Corp. Las compafiias
refacionadas utilizaron estos fondos en la cancelacion de préstamos bancarios con
garantias hipotecarias, otros con vencimiento corto y medianos plazos, y ofras
obligaciones corporativas.

6. Bonos por pagar

Mediante Resolucién No. 510-19 de 18 de noviembre de 2019, emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama, se autoriza a
Berbel Investments Corp. a ofrecer mediante Oferta Piblica, Bonos Corporativos por un
valor nominal total hasta B/. 100,000,000.00. Los bonos seran emitidos en forma rotativa,
nominativas y registrada, sin cupones en denominaciones de mil Dolares (US$1,000.00)
o sus multiplos con fecha de vencimiento o redencién anticipada. Igualmente, podran ser
redimidos por el emisor, a su discrecién de formas fotal o parcial, a partir del sexto afio
después de la fecha de emision y en cualquier dia de pago posterior a dicha primera fecha
de redencion. Los bonos serie A devengaran una tasa de interés de variable tasa LIBOR
tres (3) meses mas 3.00% sujeto a un minimo de 6.50% v las serie B variable tasa LIBOR
tres (3) meses mas 3.00% sujeto a un minimo de 7.00% y los intereses sera pagados
semestralmente los dias treinta (30) de los meses de junio y de diciembre de cada afio.

Al 31 de diciembre de 2022, los bonos par pagar, segun la fecha de emision, se presentan
de la siguiente manera;
2022 2021

Bonos corporativos Serie A, ofrecidos en oferta publica el

29 de noviembre de 2019, con vencimiento en noviembre

29 de 2026 y tasa de interés variable de tasa LIBOR tres

(3) meses mas 3% sujeto a un minimo de 6.50%, anual

con pagos semestrales. 7,935,000 11,290,000
Bonos corporativos Serie B, ofrecidos en oferta publica el

29 de noviembre de 2019, con vencimiento en noviembre

2026 y tasa de interés variable de tasa LIBOR 7%, anual

con pagos semestrales. 11,375,000 13,750,000

19,310,000 25,040,000
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Los bonos de la seria A y B estan garantizados con:

Las Series A y B seran Series Garantizadas y estaran garantizadas por un Fideicomiso de
Garantla, el cual garantizara Gnica y exclusivamente las Series A y B, {el “Fideicomiso.

Garantia de las Series A y B” o el "Fideicomiso de las Series A y B”) con Global Financial
Funds Corp. (el “Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B"} a favor de los
Tenedores Registrados de las Series A y B (los "Tenedores Registrados de las Series Ay
B™), el cual sera constituido por el Emisar y por el Garante de los Bonos de las Series Ay
B, conjuntamente en calidad de Fideicomitentes del Fideicomiso de Garantia de los Bonos
Serie A y Serie B, en un plazo no mayor a cinco (5) Dias Habiles contados desde el
momento en que se encuentre formalmente registrada la Emisién, y el cual contendra fos
siguientes bienes y derechos, entre otros:

a) Aporte(s) inicial(es) por la suma de US$10,000.00, a razdn de US$5000.00 para cada
cuenta fiduciaria y todos los dineros depositados en dichas cuentas, de conformidad con lo
estipulado en el Fideicomiso de las Series A y B;

b) Los derechos dimanantes de la primera hipoteca y anticresis sobre ciertas fincas de
propiedad del Garante de los Bonos de las Series A y B. que conforman el edificio de
apartamentos denominado Royal Palm, ubicado en Playa Gorgona, Distrito de Chame, de
la Provincta de Panama {conjuntamente las “Fincas de Royal Palm™)

c) Cesion irrevocable e incondicional, a favor del Fiduciario del Fideicomiso del Fideicomiso
de Garantia de las Series A y B, de las indemnizaciones provenientes de las pdlizas de
seguro de incendio de inmueble de una compafiia aceptable al Fiduciario del Fideicomiso
de Garantia de las Series Ay B y que cubra al menos el 80% del valar de reposicion de las
mejoras de las Fincas de Royal Palm y que no sera inferior al 100% del monto de las Series

AyB,;

d) Cesion irrevocable e incondicional de los Pagos provenientes de los Contratos de Venta
de las Fincas de Royal Palm, los cuales se depositaran en la Cuenta de Concentracion del
Fideicomiso de Garantia de las Series Ay B.

e) Los pagos que haga el Garante de los Bonos de las Series Ay B, es decir, Acqua Beach
Corp. al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B en virtud de [a fianza
solidaria otorgada por el Garante de los Bonos de las Series A y B a favor del Fiduciario, a
titulo fiduciario, en beneficio de los Tenedores Registrados de las Series Ay B a fin de
garantizar el fiel y exacto cumplimiento de todas y cada una de las obligaciones, tanto
principales como accesorias a cargo del Emisor por razén de los Bonos de las Series Ay
B.
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Acqua Beach Corp. debera haber otorgado esta fianza solidaria a mas tardar en la Fecha
de Oferta de [as Series Ay B.

f) Cualesquiera otros dineros, bienas o derechos que, de tiempo en tiempo, se traspasen
al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de 1as Series A y B con aprobacién de éste, para
que queden sujetos al Fideicomiso de las Series Ay B;

Series Subsiguientes Garantizadas:

Cada una de las Series Subsiguientes Garantizadas estaran garantizadas por un contrato
de fideicomiso individual, y el detalle de los bienes y derechos que contendra cada
fideicomiso, asi como el plazo para el otorgamienfo de cada fideicomiso y para Ia
formalizacion de las garantias que correspondan, avalios y demas documentas que se
requieran para la constitucién de la garantia de cada Serie Subsiguiente Garantizada, la
entidad que fungira como fiduciario de tal{es) fideicomisos{s}, asi como el (los) garante(s)
de cada Serie Subsiguiente Garantizada y cierta informacion relevante de cada garante,
seréa determinado por el Emisor, segin sus necesidades y las condiciones del mercado.
Cada uno de los contratos de fidecomisos individuales que garantizan cada una de las
Series Subsiguientes Garantizadas seran remitidos por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores con el Suplemento al Prospecto Informativo con un plazo
suficientemente amplio para que los mismos sean analizados y aprobados por la
Superintendencia del Mercado de Valores. Luego de contar con la respectiva aprobacion y
autorizacion el Emisor podra ofertar la Serie Subsiguiente Garantizada respectiva. La
documentacién debera detailar todos los puntos sclicitados por el Texto Unico No. 2-2010,
Seccidn Garantias.

Obligaciones de hacer

Reaspecto de las Obligaciones de Hacer Generales, con excepcion de aquellas indicadas
en los numerales (i) al (v), salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados del Programa
autorice expresamente y por esciito lo contrario; y, respecto de las Obligaciones de Hacer
Particutares, con excepcion de aquella indicada en el numeral (viii) , salvo que la Mayoria
de los Tenedores Registrados de una Serie en Particular de que se trate (o la Stper
Mavyoria de los Tenedores Registrados de una Serie en Particular de que se trate, en lo
gue respecta a garantias), autorice expresamente y por escrito lo contrario, el Emisor estara
obligado a cumplir con las siguientes, y estara obligado a causar, segtin aplique, el Garante
de los Bonos de las Series Ay B, y cada garante de las Series Subsiguientes Garantizadas,
cumplan con las siguientes:
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Obligaciones de hacer generales

I. Cumplir con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores, de los Acuerdos
debidamente adoptados por la SMV, y demés leyes y decretos vigentes en la Repliblica de
Panama;

ii. Cumplir con el Reglamento Interno de fa BVP;

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

iv, Remitir, y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B y que cada garante
de las Series Subsiguientes Garantizadas presente al Emisor, a mas tardar tres (3) meses
después del cierre de cada afio fiscal sus Estados Financieros correspondientes a dicho
periodo debidamente auditados por una firma de auditores independientes aceptables al
Agente de Pago, ala Superintendencia def Mercado de Valores. Dichos estadoes financieros
deberan ser. confeccionados en base a las Normas Internacionales de informacion
Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad;

v. Remitir, y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B y que cada garante
de las Series Subsiguientes Garantizadas presente al Emisor, a mas tardar dos {2) meses
después de cada trimestre sus Estados Financieros interinos correspondientes a dicho
periodo al Agente de Pago, a la Superintendencia del Mercado de Valores, Dichos Estados
Financieros deberan ser confeccionados en base a las Normas Internacionales de

Informacion Financiera (NIHF);

vi. Suministrar al Agente de Pago cualquier otra informacion financiera que pueda reguerir
en cualquier momento,

vii. Mantener sus compromisos con terceros al dia, incluyendo los acuerdos comerciales
que apliquen y notificar a la SMV y a la BVI? de manera oporiuna y por escrito, cualquier
gvento o situacion que pueda afectar el cumplimiento de sus Obligaciones;

viii. Notificar al Agente de Pago, de inmediato y por escrito, sobre cualquier evento o
situacion que podria afectar el cumplimiento de sus Obligaciones bajo los Bonos;
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ix, Pagar todos sus impuestos, tasas, cuotas y obligaciones patronales y demas
contribuciones similares en las fechas en que estos deban ser pagados, salve que en la
opinién razonable del Emisor dichos impuestos, fasa y contribuciones no debieron de
haberse causado y qué de haberse hecho un alcance contra el Emisor por el pago de
dichos impuestos, tasas o contribuciones, el Emisor esté en buena fe recurriendo contra

dicho alcance;

x. Manejar adecuadamente sus negocios y mantener vigentes todas sus licencias,
concesiones, permisos y derechos existentes y de que sea titular que sean necesarios para
el curso continuo de sus operaciones;

xi. Efectuar transacciones con Empresas Relacionadas bajo condiciones de mercado justas
y razonables;

xii. Utilizar los fondos derivados de la Emisién dnica y exclusivamente para los objetos
indicados en este Prospecto;

xiii. Permitir que el Agente de Pago inspeccione (en dias y horas laborables) sus activos,
libros y registros de toda indole;

xiv. Contratar a su costo, auditores de reconocimiento internacional para ia preparacion de
sus estados financieros;

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

del Programa;

xvi. Remitir los formularios por el Sistema Electronico para la Remision de Informacion
{SERI) y la entrega de los Informes de Actualizacidén Trimestrales y Anuales, asi como los
Hechos de Importancia vy los Suplementos al Prospecto Informativo y las demas
obligaciones establecidas en el Acuerdo No. 08-2018 del 19 de diciembre de 2018

Obligaciones de hacer particulares

Suministrar, a solicitud de! Fiduciaric del Fideicomiso de Garantia de las Series Ay B,y a
solicitud del fiduciaric de las{s) Serie(s) Subsiguiente(s) Garantizada(s) de que se trate,
avallos de los inmuebles que constituyen parte de las Garantias de las Series Ay B, y de
las garantias de la(s) Serie(s) Subsiguiente(s) Garantizadas de la Emisién realizados por
un avaluador aceptable al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series Ay By
aceptable al fiduciario de las(s) Serie(s) Subsiguiente(s) Garantizada(s) de que se trate;
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ii. Presentar frimestralmente al Agente de Pago un informe certificado por un ejecutiva
principat deil Emisor que indigue que el Emisor esté cumpliendo (o no) con sus Obligaciones
Financieras, sus Obligaciones de Hacer, sus Obligaciones de no Hacer, la Prueba Anual
de Cobertura de las Series Ay B y la Prueba Anual de Cobertura, respecto de cada una de
ta(s) Serie(s) Subsiguienie(s) Garantizadas de la Emisién.

iii. Mantener los bienes inmuebles que sean dados en garantia de las Series Ay By de las
Series Subsiguientes Garantizadas en buenas condiciones de servicio para gue no
decaigan sus valares.

Iv. Firmar cualesquiera otros documentos que sean necesarios para gue la cesion de fos
Pagos de la{s) Serie(s) de que se frate surta plenamente sus efectos.

v. Notificar al Agente de Pago, al Fiduciario del Fideicomiso de Garantla de [as Seties Ay
B vy al fiduciario de cada fideicomiso de garantia de cada Serie Subsiguiente Garantizada
del Programa, a la SMV y a la BVP de manera aportuna y por escrito, el acascimiento de
nuevos eventos importante en el desarrollo de su negocio,

vi. Cumplir con los términos y condiciones de todos los contratos de los que sea parte,
incluyendo, sin limitacidn, los documentos del Programa, entre otros, el Fideicomiso de
Garantia de Las Series A y B y cada uno de los fideicomisos de garantla de cada una de
las Series Subsiguientes Garantizadas del Programa;

vil. Propercionar cualguier informacion que ef Agente de Pago o el Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia de fas Series Ay B y al fiduciario de cada fideicomiso de garantia
de cada Serie Subsiguiente Garantizada del Programa razonablemente requieran para
sequir la condicion y desempeiio del Emisor,

viil. Suministrar cada tres (3) afios avallios de los bienes inmuebles otorgados en garantia
de las Series garantizadas del Programa, realizados por un avaluador aceptable al
Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A vy B, y al fiduciaric de cada
fideicomiso de garantia de cada Serie Subsiguiente Garantizada del Programa,;

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

Programa;

x. El Emisor acuerda constituir el Fideicomisc de Garantia de las Series A y B en un plazo
no mayor a cinco (5) Dias Habiles contados desde el momento en que se encuentre
formalmente registrada la Emision,
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xi. Constituir y causar que ef Garante de los Bonos de las Series A y B constituya primera
hipoteca y anticresis sobre las Fincas de Royal Palm en un plazo de hasta sesenta (60}
dias calendario contados desde el momento en que se encuentre formalmente registrada
la Emisién;

xit. Ceder y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B ceda de manera
irrevocable e incondicional, a favor del Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de [as Series
Ay B, las indemnizaciones provenientes de las pdlizas las pdélizas de seguro de incendio
de inmueble de una compafiia aceptable al Fiduciario y que cubra al menos el 80% del
valor de reposicion de las mejoras de las Fincas de Royal Palm y que no seré inferior al
100% del monto de las Series Ay B, y tendrd un plazo de hasta sesenta (60) dfas calendario
contados desde el momento en gue se encuentre formalmente registrada la Emision para
presentar y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B presente al Fiduciario
del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B los respectivos endosos de las palizas de
segurg;

xili. Ceder y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B ceda irrevocable e
incondicionalmente los Pagos de Royaf Palm en un plazo de hasta sesenta (60) dias
calendario contados desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la
Emisién para formalizar y causar que el Garante de los Bonos de las Serie A y B suscriba
un cohtrato maestro de cesion de los Pagos presentes (correspondientes a aquellos
Contratos de Venta que ya tenga el Garante de los Bonos de las Series A y B suscritos) y
futuros,

En el perfodo de treinta (30) dias calendario después de la firma de cada Contrato de Venta
(conforme dicho término se define en el Anexo 1 del presente Prospecto Informativo},
perfeccionar y causar que €l Garante de los Bonos de las Series A y B perfeccione Ia cesidn
manera irrevocable e incondicional a favor del Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de
las Series A y B del Pago del Contrato de Venta de que se trate, mediante la formalizacién
y firma de todos los documentos que para ello se requiera, incluyendo, pero sin fimitar, la
suscripcion de cada anexo al contrato maestro de cesion |y notificar a cada Comprador de
que se trate de la cuenta adonde debe ser depositados los Pagos. El Emisor estara
obligado a notificarle y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B notifigue al
Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B, de manera trimestral dentro de
los dos (2) meses siguientes al cierre del trimestre correspondiente, sobre cada uno de los
Contratos de Venta presentes y fuiuros que le sean cedidos.

xv. Causar que Acqua Beach Corp. otorgue una fianza solidaria a favor del Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia de las Series A y B, a titulo fiduciario, en beneficio de los
Tenedores Registrados de las Series A y B a fin de garantizar el fiel y exacto cumplimiento
de todas y cada una de las obligaciones tanto principales como accesorias a cargo del
Emisor por razon de los Bonos de las Series A y B, a mas tardar en la Fecha de Oferta de

las Series Ay B,
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xvi. Mantener y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B una primera
hipoteca y anticresis en todo momento a favor del Fideicomiso de Garantia de [as Series A
y B Fincas de Royal Palm con un valor de venta rapida segiin avalioc mas el monto total en
la Cuenta de Reserva del Fideicomiso de Garantia de las Series Ay B, los cuales en todo
momento deberdn ser equivalentes al minimo de ciento veinte por ciento (120%) del Saldo
Insoluto a Capital de los Bonos de las Series A y B emitidos y en circulacion;

xvii, Realizar y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B realice todas las
gestiones necesarias a fin de que cada Comprador de las Fincas de Royal Palm y de los
hienes inmuebles que sean dados en garantia de cada Serie del Programa depositen
directamente la totalidad de los pagos provenientes de los Contratos de Venta a favor del
Fideicomiso de Garantia de las Series A y B v de cada fideicomiso de garantia de cada
Serie del Programa, segln corresponda; en caso de que por cualguier motivo el Emisor y/o
el Garante de los Bonos de las Series A vy B reciba fondos respecto de los Contratos de
Venta sobre los bienes inmuebles que sean dados en garantia de cada Serie del Programa
y que debieron haber sido depositados directamente en la cuenta fiduciaria de cada
fideicomiso, segun corresponda, el Emisor se compromete a depositar y a causar que el
Garante de los Bonos de las Series A y B deposite dichos fondos en la cuenta fiduciaria
correspondiente a mas tardar ef segunde (2do) Dia Habil siguiente a su recibo;

xviil. Pagar y causar que el Garante de los Bonos de las Series Ay B pague al Fiduciario
del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B y causar que cada garante de cada Serie
Subsiguiente Garantizada pague a cada fiduciario de cada fideicomiso de garantia de cada
Serie Subsiguiente Garantizada del Programa los honorarios establecidos por concepto de
administracién de cada fideicomise de garantia, segun corresponda, pago que pravendra
de los fondos depositados en la cuenta de concentracion de cada fideicomiso de garantia,

xix. Proporcionar y causar gue el Garante de los Bonos de las Series A y B proporcione al
Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B y causar que cada garante de
cada Serie Subsiguiente Garantizada proporcione a cada fiduciario de cada fideicomiso de
garantia de cada Serie Subsiguiente Garantizada del Programa, en el momento vy
oportunidad gue éstos requieran, los recursos que fueran necesarios para atender las
obligaciones que éstos contrajeran por cuenta de cada fideicomiso de garantia para el
cumplimiento, desarrollo, ejecucidn y liquidacién de cada uno;

xx. Asumir y causar gue el Garante de los Bonos de las Series A y B asuma bajo su
responsabilidad, el pago de todo impuesto, tasa y/o contribucién especial, nacional o
municipal, nacional o extranjero, aue se deba pagar en refacion a las Fincas de Royal Palm
y causar que cada garante de cada Serie Subsiguiente Garantizada del Programa asuma
bajo su responsabilidad, el pago de todo impuesto, tasa y/o contribucion especial, nacional
o municipal, nacional o extranjero, que se deba pagar en relacion a los bienes inmuebies
que sean dados en garantia de cada una de las Series Subsiguientes Garantizadas del

Programa,
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xxi. Dar aviso y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B de aviso al
Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B y causar que cada garante de
cada Serie Subsiguiente Garantizada de aviso a cada fiduciario de cada fideicomiso de
garantia de cada Serie Subsiguiente Garantizada del Programa y al Agente de Pago de
cualquier hecho o circunstancia que pueda afectar los gravamenes representados sobre
las Fincas de Royal Palm y sobre los bienes inmuebles que sean dados en garantia de
cada una de las Series Subsiguientes Garantizadas del Programa;

xxii. Cumplir y causar que el Garante de los Bonos de las Series Ay B cumpla a cabalidad
con cualquier otra obligacidon determinada en los términos y condiciones del Fideicomiso
de Garantia de las Series A y B y causar que cada garante de cada Serie Subsiguiente
Garantizada cumpla a cabalidad con cualguier ofra obligacion determinada en los términos
y condiciones de cada fideicomiso de garantia de cada Serie Subsiguiente Garantizada del
Programa y demas disposiciones aplicables.

xxiii. En relacién con las Series Subsiguientes, cumplir y causar que se cumplan aguellas
Obligaciones de Hacer Particulares adicionales que seran determinados segin las
necesidades del Emisor y demanda del mercado, los cuales, de haberlas, seran
comunicadas a la Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de
Panama mediante un suplemento al Prospecto Informativo que sera presentado por lo
menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie Subsiguiente
de que se trate.

xxiv. Causar que el Garante de las Series Ay B y causar que cada garante de cada Serie
Subsiguiente Garantizada presente el Presupuesto de Operacidn Anual al Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia de las Series A y B, y a cada fiduciario de cada fideicomiso de
garantia de cada Serie Subsiguiente Garantizada del Programa, segin corresponda.

Obligaciones de no hacer

Respecto de las Obligaciones de No Hacer Generales, salvo que la Mayoria de los
Tenedores Registrados del Programa autorice expresamente y por escrito lo contrario, vy,
respecto de las Obligaciones de No Hacer Particulares, salvo que la Mayorfa de los
Tenedores Registrados de una Serie en Particular de que se trate (o la Super Mayoria de
los Tenedores Registrados de una Serie en Particular de que se frate, en lo que respecta
a garantias), autorice expresamente y por escrito Io contrario, el Emisor estard obligado
cumplir con las siguientes, y estara obligado a causar, segun aplique, que el Garante de
los Bonos de las Series Ay B, y cada garante de las Series Subsiguientes Garantizadas,
cumplan con las siguientes:
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Obligaciones de no hacer generales

Fusionarse, consolidarse, escindirse o materialmente alterar su existencia;

ii. Reducir su capital social autorizado;

ili. Terminar su existencia juridica, ni a cesar en sus operaciones comerciales;

iv. Modificar su compaosicion accionaria de forma que constituya un Cambio de Control,
segln se define en la Seccitn VILB de este Prospecto informativo sin la autorizacion previa
y por escrito de la Mayoria de los Tenedores Registrados del Programa;

v. Maodificar ta naturaleza o el giro usual de sus negocios,

vi. Realizar cambios materiates en sus politicas y procedimientos de contabilidad,;

vii. Otorgar préstamos, permitir retiros o adelantos, o tener cuentas por cobrar a sus

accionistas, directores, Empresas Relacionadas o terceros, excepto aquellas derivadas del
giro usual del negocio y segiin condiciones de mercado,; y

viii. Realizar pagos de dividendos u ofras distribuciones de capital a sus accionistas, salvo
que (i) el Emisor haya cumplido con la Gltima Prueba Anual de Cobertura de las Series Ay
By la Prueba Anual de Cobertura, respecto de cada una de la(s) Serie(s) Subsiguiente (s)
Garantizadas de la Emision; (ii} el Emisor se encuentre en cumplimiento de los demas
términos y condiciones de la Emisién y (i) el pago o distribucion no exceda el Flujo de Caja
Libre.

ix. Incurrir cualquier deuda adicional excepto por aquellas en el giro normal de negocios.

x. Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad de la
empresa, salvo aguellos que sean regueridos por las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIF);

xi. No incurrir en endeudamiento adicional distinto a los Bonos del Programa, salve
endeudamientos cuyo fin sea cumplir con las obligaciones garantizadas derivadas de los
Bonos del Programa y demas Documentos del Programa ¢ realizar una redencidn
anticipada de los Bonos del Programa.
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Obligaciones de no hacer particulares

Constituir una segunda hipoteca u otros gravamenes subordinados scbre los inmuebles
que garanticen Series de la Emision,;

ii. Vender, enajenar, hipotecar, traspasar, gravar o de otra forma disponer de sus activos,
incluyendo los inmuebles que garanticen Series de la Emision excepto segin lo dispuesto
en la seccion lH.G.3 sobre Liberaciones Permitidas;

iii. Constituir garantias de primer orden sobre los activos presentes o futuros del Emisor,
incluyendo activos fijos, activos corrientes y depodsitos, para garantizar Obligaciones
propias o de terceros, incluyendo aquellas de Empresas Relacionadas (“negative pledge”);

iv. Modificar o dar por terminados los Contratos de Venta, salvo en el curso ordinario de
sus negocios porque la maodificacion o terminacidn fuese necesaria por razones
comerciales, por incumplimiento de los Arrendatarios o por cualquier ofra causa justificada
en los Contratos de Venta.

v. Sin perijuicio de lo indicado en el numeral viii de la seccion de Obligaciones De No Hacer
Generales anteriar, mientras existan Bonos de las Series A y B emitidos y en circulacion,
pagar dividendos a accionistas del Emisor y al Garante de los Bonos de las Series Ay B,
salvo gue (i} tanto el Emisor como el Garante de los Bonos de las Series A y B se
encuentren en cumplimiento de los términos y condiciones de los Bonos, (i} que se haya
dado el repago del 100% del saldo emitido y en circulacion de las Series Ay B, vy (iil} que
el Emisor mantenga y cause, gue el Garante de los Bonos de las Series A y B mantenga,
en todo momento, de conformidad con sus estados financieros, y una Cobertura de Flujos
mayor a 1.0 veces los intereses y capital amortizable, si fuese el caso, calculada en base
a los dltimos doce {12) meses calculada en base a los Ultimos doce (12) meses.
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vi. En relacion con las Series A y B, las Fincas de Royal Palm no podran ser liberadas del
Fideicomiso de las Series A y B, salvo gue, en la medida que el Garante de los Bonos de
las Series A vy B realice transacciones de venta, (i) el valor de avaliio de las fincas restantes
en dicho Fideicomiso de Garantia de las Series A y B representen en todo momento al
menos ciento veinte por ciento (120%) del Saldo insoluto a Capital de los Bonos de las
Series A y B emitidos y en circulacién, calculada sobre el saldo de la cuenta de reserva
mas el valor de venta rapida de las Fincas de Royal Palm, determinado por un avaluador
aceptable al Fiduciario del Fideicomisc de Garantia de |as Series Ay B, y (ii) que al menos
el Porcentaje de Liberacion de las Series A y B del monto total obtenido de cada venta sea
utilizado para realizar redenciones anticipadas obligatorias sin penalidad de los Bonos de
las Series A y B emitidos y en circulacion, monto del cual 50% se debera destinar para
redimir anticipadamente los Bonos de la Serie A emitidos y en circulacion y el otro 50% se
debera destinar para redimir los Bonos de la Serie B emitidos y en circulacion. vii. En
relacion con las Series Subsiguiente, cumplir y causar gue se cumplan aquellas
Cbligaciones de Hacer Parliculares adicionales que seran determinados segun las
necesidades del Emisor y demanda del mercado, los cuales, de haberlas, seran
comunicadas a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panama mediante un suplemento al Prospecio Informativo que sera presentado por lo
menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie Subsiguiente
de que se trate. viii. Causar que el Garante de fos Bonos de las Series Ay B y que cada
garante de las Series Subsiguientes Garantizadas suministren, no modifiquen o den por
terminado anticipadamente los Contratos de Venta cuyos créditos han sido cedidos a en
concepto de Pagos hayan sido cedidos a favor del Fiduciario del Fideicomiso de Garantia
de las Series A v B, y al fiduciario de cada fideicomiso de garantia de cada Serie
Subsiguiente Garantizada del Programa, salvo que cuente con el consentimiento previo y
por escrito Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B, o del fiduciario de
cada fideicomiso de garantia de cada Serie Subsiguiente Garantizada def Programa segun
corresponda

Obligaciones financieras
SeriaAyB

Salvo gue la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series A y B, autoricen
expresamente y por escrito lo contrario, el Emisor estara obligado a causar que el Garante
de los Bonos de las Series A y B cumpla lo siguiente:

i. Que el Garante de los Bonos de las Serfes A y B mantenga una Cobertura de Flujos
minima de Servicio de Deuda Financiera de 1.0x.

Dicha obligacion financiera iniciara su medicién a partir del cierre de afio fiscal
inmediatamente siguiente al cumplimiento del primer aniversario de la Fecha de
Liquidacion de las Series Ay B.
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ii. Mantener en todo momento una Cobertura de Garantia de al menos (i) en relacién a las
Series A y B, el ciento veinte por ciento {120%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos
de las Series A y B emitidos y en circulacion calculado sobre el saildo de fa cuenta de
reserva mas el valor de venta rapida, seguin avaltio por un avaluador aceptable al Fiduciario
del Fideicomiso de Garantia de las Series Ay B, descrito en este Prospeclo,

Series subsiguientes garantizadas

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie en Particular de que se
trate, autoricen expresamente y por escrito lo contrario, el Emisor estara obligado a causar
que cada garante de las Series Subsiguiente Garantizadas cumplan la Cobertura de Flujos
y con la Cobertura de Garantia, ambas las cuales se definiran mediante un suplemento al
Prospecto Informativa que sera presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta de la(s) respectiva(s) Serie Subsiguiente(s) Garantizada(s) de que se fraie,
del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de la(s) Serie(s) Subsiguiente(s) Garantizada(s)
de gue se trate emitidos y en circulacién calculado sobre el saldo de la cuenta de reserva
mas el valor de venta rapida, segn avallo por un avaluador aceptable a cada fiduciario de
cada fideicomiso de garantia de la(s) Serie(s) Subsiguiente(s) Garantizada(s) de que se
trate, segln corresponda

Garante de los Bonos de las series Ay B

Acqua Beach Corp., una sociedad andnima organizada y existente de conformidad con las
leyes de la Replblica de Panama, inscrita al Folic 673833 de la Seccion Mercantil del
Registro Plblico de Panama (“Acqua Beach Corp.” o el “Garante de los Bonos de las Series

Ay B").

La misma es promotora del Edificioc Royal Palm Beach y propietaria de las unidades
inmobiliarias de dicho edificio que a la fecha del presente Prospecto Informative no han

sido objeto de primera venta.

En adician a la constitucion de la primera hipoteca y anticresis sobre las Fincas de Royal
Palm vy, a la cesion de los Pagos, Acqua Beach Corp. también estara otorgando una fianza
solidaria a fin de garantizar el fiel y exacto cumplimiento de todas y cada una de las
obligaciones, tanto principales como accesorias, a cargo del Emisor por razén de los Bonos

de las Series Ay B.

Acqua Beach Corp. sera garante Unica y exclusivamente de las Series Ay B.
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7. Capital en acciones
La estructura del capital en acciones se constituia como sigue:

2022 2021

Capital conformado por 10,000 acciones comunes, con
valor nominal de US$.1.00 cada una, las cuales han

sido emitidas y pagadas. 10,000 10,000

8. Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos se detallan a continuacion:

2022 2021
Intereses bancarios 1,528,248 1,836,550
Honorarios profesionales 51,037 36,273
Comisiones hancarias 50,600 51,177
Impuestos varios 7,356 8,040
Ofros 3,348 20,751

1,640,589 1,950,791

9. Instrumentos financieros ~ Administracion de riesgo

En virtud de sus operaciones, la Compariia estd expuesta a los siguientes riesgos
financieros:

© Riesgo de crédito
o Riesgo de liguidez
° Riesgo operativa

En forma comun con todos los demas negocios, la Compariia esta expuesta a riesgos
gue surgen del uso de instrumentas financieros. Esta nota describe los objetivos, politicas
y procesos de la Compaiila para administrar los riesgos y métodos utilizados para
medirlos. Informacidn cuantitativa adicional respecto a dichos riesgos se presenta a lo
largo de estos estados financieros.

No ha habido cambios sustantivos en la expasicion de la Compafiia a los riesgos de
instrumentos financieros, sus abjetivos, politicas y procesos para administrar dichos
riesgos o los métodos utilizados para medirlos desde los periodos previos, a menos que
se sefiale lo contrario en esta nota.
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Los principales instrumentos financieros utilizados por la Compafiia, de los cuales surge
el riesgo por instrumentos financieros, son los siguientes:

. Depdsitos en fideicomiso
. Prestamas por cobrar relacionada
) Bonos por pagar

Algunos de los instrumentos financieros identificados por la Compafiia son de corta
duracion, razén por 1a cual se presentan a su valor registrado, el cual se aproxima a su
valor razonable.

Objetivos, politicas y procesos generales

La Junta Directiva tiene la responsabilidad general de |a determinacién de los objetivos y
politicas de gestién de riesgos de la Compafiia y, ala vez que conserva la responsabilidad
final de éstos, ha delegado la autoridad del disefio y operacidn de procesos que aseguren
la implantacion efectiva de los objetivos y politicas a la Administracion de la Compafiia.
La Junta Directiva recibe informes de la Administracion, a través de los cuales revisa la
efectividad de los procesos establecidos y la adecuacion de los objetivos y paliticas.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge debido a que el deudor, emisor ¢ contraparte de un activo
financiero propiedad de la Compafiia, no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier
pago que debia hacer a la Compaiiia de conformidad con los términos y condiciones
pactados al momento en que la Compafnia adquirid u origind el activo financiera
respectivo,

La Compafiia esta expuesta principalmente al riesgo de crédito que surge de:

. Cuentas bancarias en bancos, por lo que solamente se mantienen cuentas en
hancos reconocidos a nivel local.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo que la Compafila encuentre dificultades en el cumplimiento de las
obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros a su vencimiento, que se liquidan
mediante la entrega de efectivo u otro activo financiero.
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Las politicas de la Compailiia para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo
posible, que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones a su
vencimiento, en circunstancias normales y en condiciones de estrés, sin incurrir en
pérdidas ‘fnaceptables o correr riesgos de dafios a la reputacion de la Compaiia.

2022
Hasta Mas de
Importe un ano un afio
Pasivos
Bonos por pagar 19,310,000 1,480,000 17,830,000
2021
Hasta Mas de
Importe un afo un afo
Pasivos
Bonos por pagar 25,040,000 2,730,000 22,310,000

Durante el afio 2022, la Administracién realizo pagos extraordinarios a los bonos por
pagar por el monto de B/.3,000,000.

Riesgo operativo

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

generalmente aceptados.

Para administrar este riesgo, la Administracion de la Compaifiia mantiene dentro de sus
politicas y procedimientos los siguientes controles: segregacidn de funciones, controles
internos y administrativos.

Administracion de capital

Las politicas de la Compafiia es mantener una base de capital sélida para sostener sus
operaciones. La Junta Directiva vigila el retorno de capital, que la Compafiia define como
el resultado de las actividades de operaciones divididas entre el patrimonio neto. La Junta
Directiva busca mantener un equilibrio enire una posible mayor rentabilidad con un mener
nivel de endeudamiento comparado con las ventajas de seguridad que presenta la
posicion actual de capital.
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10.

Valor razonable de los instrumentos financieros

Valor razonable es el precio que serfa recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado principal
en la fecha de la medicidn; o en ausencia de un mercado principal, en el mercado mas
ventajosc para el activo o pasivo, independientemente de si ese precio es chservable
directamente o estimado utilizando otra técnica de valoracion. El valor razonable de un
pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

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

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

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

La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de activos y
pasivos financieros significativos:

2022
Valor en Valor
libros razonable

Activos

Depdositos en fideicomiso 2,871,690 2,871,890
Préstamos por cobrar refacionadas 10,338,546 10,338,546
Pasivos

Bonos por pagar 19,310,000 19,310,000
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2021
Valor en Valor
libros razonable
Activos
Depésitos en fideicomiso 2,530,721 2,530,721
Préstamos por cobrar relacionadas 18,007,322 18,007,322
Pasivos
Bonos por pagar 25,040,000 25,040,000
* k k k ok k
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FIDEICOMISO DE GARANTIA

GLOBAL EINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-192-1 9)
BERBEL INVESTMENTS CORP. v ACQUA BEACH CORP.

Panama, Republica de Panama
Opinion

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso de Garantia Global Financial Funds
Corp. (GTIA-192-19) Berbel Investments Corp. y Acqua Beach Corp., que comprenden el estado
de situacion financiera al 31 de diciembre de 2022, el estado de resultados, cambios en el
patrimonio ¥ flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, ¥ las notas de los estados
financieros, incluyendo un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros que sé acompafian presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacién financiera del Fideicomiso de Garantia Global
Financial Funds Corp. (GTIA-192-19) Berbel Investments Corp. y Acqua Beach Corp. y su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad
con los requerimientos de informacion financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama.

Base de la Opinion

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
{NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en
la seccién Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fideicomiso, de conformidad con el
Codigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de
Etica para contadores (Codigo de Etica del IESBA) junto con ios requerimientos de etica que son
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en la Reptblica de Panama y hemos
cumplido las demas responsabilidades de &tica de conformidad con esos requerimientos y con el
Cédigo de Etica del IESBA.

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

Asuntos claves de la auditoria

Los asuntos claves de la auditorfa son aguellos asuntos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido los més significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del perfodo
corriente. Hemos determinado gue no existen asuntos claves de la auditoria que se deban
comunicar en nuestro informe.




Otra Informacioéon

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

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

Enfasis en el asunto
Base contable y restriccién de uso

| os estados financieros del Fideicomiso de Garantia Global Financial Funds Corp. (GTIA-192-19)
Berbel Investments Corp. y Acqua Beach Corp., fueron elaborados de conformidad con los
requerimientos de informacién financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama. Estos requerimientos pueden o no diferir con las Normas nternacionales de
Informacion Financiera (NHIF). En consecuencia, los estados financieros podrian no se
apropiados para otro propdsito. '

Responsabilidades del Fiduciario sobre los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros de conformidad con los reguerimientos de informacién financiera de la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamad, y por el control interno que el Fiduciario
determine necesario para permitir la preparacién de estos estados financieros que estén libres de
representacién errénea de importancia refativa, sea debido a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar y revelar,
seglin corresponde, si el objetivo por el cual se constituyd el Fideicomiso de Garantia ha sido
modificado de acuerdo a las condiciones pactadas originalmente en el contrato, afectando [a
condicién de negocio en marcha, porque se tenga la intencién de terminar el Fideicomiso de
Garantia o cesar sus operaciones, o bien no haya ofra alternativa realista.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

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

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

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA),
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda |a
auditoria.




Nosotros también:

- ldentificamos y evaluamos ios riesgos de error material en los estados financieros, sea
debido a fraude o error, disefiamos y realizamos los procedimientos de auditoria que
respondieron a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria. El riesgo de no detectar un error
material resultante de fraude es mayor, gue uno resultante de un error, ya que el fraude
involucra colusién, falsificacion, omisiones intencionales, distorsion, o ia anulacion de controt
interno.

- Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditorfa, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no
con el prop6sitc de expresar una opinién sobre la efectividad del control intetno del
Fideicomiso.

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

. Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte del Fideicomiso de la base contable de
negocio en marcha y, con base a [a evidencia obtenida, si existe o no una incertidumbre
material relativa a eventos o condiciones gue puedan crear una duda importante sobre la
capacidad del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos gue
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe
del auditor sobre la informacion a revelar respectiva en los estados financieros o, si dicha
informacion a revelar es insuficiente, para modificar nuestra opinion.

- Evaluamos la presentacién en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo |a informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacién con, entre ofros asuntos, el alcance y el
momento de realizacion de la auditoria, y los hallazgos importantes de [a auditoria, incluyendo
cualquier deficiencia importante de control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

Oftros requerimientos legales de informacion

En cumplimiento con la ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion del
Contador Pliblico Autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

o Atendiendo especificamente el Capftulo il “Ejercicio de la Profesion”, Articulo 13, indicamos
que la direccién, ejecucidn y supervision de este compromiso de auditoria se realizé
fisicamente en el territorio nacional.

o El socio de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Luis
Oscar Navarro con nimero de idoneidad de Contador Publico Autorizado (C.P.A.) #33589.

06 de marzo de 2023 Luis Oscar Navarro

Panama RepUblica de Panama Socio
C.P.A. 3358




FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-192-19)

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

BERBEL INVESTMENTS CORP. Y ACQUA BEACH CORP.

Activos

Activos corrientes
Depositos en banco
Depésitos a plazo fijo
Intereses por cobrar

Total de activos
Patrimonio
Aportes del Fideicomitente

Utilidades acumuladas

Total de patrimonio

Notas

2022 2021
941,690 600,722
1,930,000 1,930,000
529 423
2,872,219 2,631,145
2,786,888 2,460,561
85,331 70,584
2,872,219 2,531,145

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-192-19)

BERBEL INVESTMENTS CORP. Y ACQUA BEACH CORP.

Estado de Resultados

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en balboas)

ingresos:
Intereses ganados

Total de ingresos
Gastos:
Honorarios fiduciarios
Honorarios legales

Total de gastos

Utilidad neta

2022 2024
42,888 42,187
42,888 42,187
(21,400) (21,400)

(6,741) (4,012)
(28,141) (25,412)
14,747 16,775

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. {GTIA-192-19)

BERBEL INVESTMENTS CORP. Y ACQUA BEACH CORP.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado &) 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

Flujos de efectivo de las actividades
de operacion:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utitidad neta con el efectivo
de las actividades de operacion:

Intereses ganados

Efectivo generado de operaciones:
Intereses cobrados

Flujos de efectivo de las actividades
de operacion

Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:
Aportes de patrimonio
Retiros de patrimonio

Flujos de efectivo de las actividades
dez financiamienfo

Aumento neto de efectivo

Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

2022 2021
14,747 16,775
(42,888) (42,187)
42,782 66,827
14,641 41,415
12,035,309 9,302,763
(11,708,982) (8,856,544)
326,327 446,219
340,968 487,634
2,530,722 2,043,088
2,871,690 2,530,722

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-192-19)
BERBEL INVESTMENTS CORP. Y ACQUA BEACH CORP.

MNotas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en balboas)

1. Informacién general

El Fideicomiso es administrado por el Fiduciario Global Financial Funds Corp., Compariia
Fiduciaria incorporada bajo las leyes de la Republica de Panama y opera bajo Licencia
Fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama4, la cual le permite efectuar
negocios de fideicomisos de acuerdo a la Resolucion Fiduciaria No.4-96 de 16 de febrero de
1996 y Resolucién SBP-FID-A-0036-2018.

Berbel Investments Corp. y Acqua Beach Corp., {como los “Fideicomitentes”) y Global
Financial Funds Corp., (como Fiduciario) constituyeron el Fideicomiso Global Financial Funds
Corp. (GTIA-192-19), mediante Escritura Pliblica No.13,474 del 18 de noviembre de 2018 de
la Notaria Quinta del Circuito de Panama, con la finalidad de garantizar y facilitar, en definitiva,
el pago total de las sumas adeudadas o que se lleguen a adeudar por virtud de los Bonos
Corporativos de las Series A y B por la suma de B/.14,000,000 y B/.14,500,000, que se
describen mas adelante, incluyendo, pero sin limitarse a, el capital, intereses, intereses
moratorios, comisiones, primas de seguro, asi como los costos y gastos judiciales que se
produzcan derivados del manejo del Fideicomiso.

Mediante Resolucién SMV No.510-19 del 18 de noviembre de 2019, emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, se autoriza a Berbel Investments Corp.
y Acqua Beach Corp., a ofrecer Bonos Corporativos en multiples Series por un valor nominal
de hasta B/.100,000,000.

Los Beneficiarios del presente Fideicomiso son los Tenedores Registrados de los Bonos de
las Series A y B, del programa Rotativo de Bonos Corporativos de Berbel investments Corp. y
Acqua Beach Corp.

El Patrimonio Fideicomitido administrado esta conformado por los bienes y derechos
indicados a continuacion:

a  Los fondos que sean depositados en las Cuentas Fiduciarias (Ver Nota No.4).

Primera Hipoteca y Anticresis que se constituye a favor del Fiduciario, sobre las fincas
oropiedad de Acqua Beach Corp., (Ver Nota No.6), y cuyo valor de venta rapida, segtn
avallio realizado por un avaluador aceptable al Fiduciario debera cubrir al menos un
120% de fa suma total de los Bonos de las Series A y B emitidos y en circulacion.

o Cesién irrevocable e incondicional de la totalidad de los flujos provenientes de los
Contratos de Ventas de las fincas Royal Palm.




FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-192-19)
BERBEL INVESTMENTS CORP. Y ACQUA BEACH CORP.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en balboas)

o  Elimporte de las indemnizaciones recibidas por razon de las polfizas de seguros cedidas
o endosadas a favor de Global Financial Funds Corp.

e Los pagos que haga Acqua Beach Corp., a el Fiduciario en virtud de la fianza solidaria
otorgada por el Garante de los Bonos de las Series A y B a favor del Fiduciario, a titulo
fiduciario, en beneficio de los Tenedores Registrados de las Series A y B a fin de
garantizar el fiel y exacto cumplimiento de todas y cada una de las obligaciones, tanto
principales como accesorias a cargo del Emisor por razén de los Bonos de las Series A y
B.

El total de Patrimonio Fideicomitido asciende 3 fa suma de B/.38,947 219 (2021:
B/.46,460,395) de los cuales la suma de B/.2,872,219 (2021; B/.2,631,145) se encuentra
registrada en los activos del Fideicomiso y la suma de B/.36,075,000 (2021 B/.43,929,250)
estan conformados por los derechos hipotecarios a favor del Fiduciario detallados en la Nota
No.6.

El Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso cubre los Bonos de las Series A y B de la Emisién
Publica de Bonos realizada por el Fideicomitente.

Al 31 de diciembre de 2022, la Cobertura de Garantia representa el 171%, la cual resuita de
dividir el valor de venta rapida de los bienes inmuebles hipotecados mas el monto total de Ia
cuenta de reserva del Fideicomiso de Garantia entre el saldo insoluto a capital de los Bonos
emitidos y en circulacion. :

El Fideicomiso y derechos administrados por orden del Fideicomitente Global Financial Funds
Corp. (GTIA-192-19) se registran y controlan separadamente de las operaciones regulares del
Fiduciario. Son funciones del Fiduciario realizar todas las transacciones de acuerdo a los
parametros establecidos en los contratos de Fideicomisos.

2. Bases para Ia preparacién de los estados financieros

21. Base de medicién

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia Global Financial Funds Corp.
(GTIA-192-19) Berbel Investments Corp. y Acqua Beach Corp., al 31 de diciembre de
2022, fueron preparados sobre la base de costo o costo amortizado.
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2.2

Mloneda funcional vy de presentacion

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional
del Fideicomiso y la unidad monetaria de [a RepUblica de Panama, la cual esta a la pary
es de libre cambio con el dolar (USS$) de los Estados Unidos de América. La Republica
de Panama no emite papel moneda propio y en su lugar, el dolar (US$) de los Estados
Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal.

3. Resumen de las principales politicas contables

3.1.

3.2.

Clasificacion corriente

El Fideicomiso presenta en el estado de situacion financiera sus activos clasificados
como corrientes.

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

Estimaciones y juicios realizados

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

Al 31 de diciembre de 2022, el Fideicomiso no ha requerido estimaciones contables
significativas,
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3.3.

Instrumentos financieros

La valuacién de los instrumentos financieros del Fideicomiso se determina por medio del
valor razonable o el costo amortizado, segun se define a continuacion:

Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en
un mercado financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en
ese mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situacion
financiera. Para aguellos instrumentos financieros para los gue no existe un mercado
financiero activo, el valor razonable es determinado utilizando técnicas de valuacion.
Tales técnicas incluyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas gque actlen en condiciones de independencia mutua;
referencias al valor razonable de ofro instrumento financiero sustancialmente semejante;
y el descuento de flujos de efectivo u ofros modelos de valuacion.

Costo amortizado - El costo amortizado es calculado utilizando el método de la tasa de
interés efectiva menos cualquier estimaciéon por deterioro. Ei calculo toma en
consideracion cualquier prima o descuento en la adquisicién e incluye costos de la
transaccion, y honorarios que son parte integral de la tasa de interés efectiva.

3.3.1 Activos financieros - Los activos financieros son reconocidos inicialmente al
precio de la transaccion incluyendo los costos de la misma, excepto si ef acuerdo
constituye una transaccién de financiacién, en el cual se miden al valor presente
de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de mercado para un
instrumento de deuda similar.

Los principales activos financieros mantenidos por el Fideicomiso vienen dados
por el efectivo.

E| efectivo esta representado por el dinero mantenido en banco. Para propositos
del estado de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Fideicomiso neto
de sobregiros bancarios, si los hubiese.

Al final de cada periodo sobre el gue se informa, los importes en libros de los
activos financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para
determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no van a ser recuperables,
reconociendo inmediatamente en los resultados del perfodo una pérdida por
deterioro del valor.

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar
como ingresos en los resultados del perfodo, hasta el monto en que el importe en
libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de
no haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para el activo en afios
anteriores.
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El Fideicomiso da de baja a los activos financieros cuando:

o Se expiren o se liguiden los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
del activo financiero, o

o  Se transfiera sustancialmente a terceros todos los riesgos y ventajas inherentes
a la propiedad del activo financiero, 0

e A pesar de conservar algunos riesgos v ventajas, el control del activo financiero
ha sido transferido y la contraparte tiene la capacidad para vender el activo en
su totalidad y es capaz de egjercer dicha capacidad unilateraimente, sin
necesidad de imponer restricciones adicionales a la transferencia.

3.4. Derechos hipotecarios sobre bienes inmuebles

Se registran como cuentas de orden fuera del estado de situacion financiera, las
hipotecas constituidas a favor del Fiduciario, seglin se indica en Escritura Plblica donde
se consta la primera hipoteca anticresis. Dichos bienes son registrados de acuerdo al
valor de mercado de los informes de avallos.

3.5. Ingresos

Los ingresos por intereses ganados se reconocen en proporcion del tiempo transcurrido,
calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido apilicando el
método del tipo de interés efectivo.

4. Depositos en banco

Al 31 de diciembre de 2022, los depodsitos en banco se componen de lo siguiente:

2022 2021
Cuenta de Concentracion 437 652 234,881
Cuenta de Reserva 136,213 96,754
Cuenta Corriente 367,825 - 269,087

941,690 600,722
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Los depositos en banco estan conformados por cuentas de ahorros en Global Bank
Corporation, de conformidad con lo siguiente:

Cuenta de Concentracion: Los fondos producto de los pagos cedidos seran depositados en
la Cuenta de Concentracién mensualmente y seran distribuidos por el Fiduciario para realizar
los pagos en forma de cascada de acuerdo a lo estipulado en el contrato.

Cuenta de Reserva: Los Fideicomitentes depositaran durante los dos (2) dias siguientes a la
Fecha de Liquidacion de las Series A y B del Programa, los fondos correspondientes a un (1)
afio de las sumas necesarias para pagar los intereses de un (1) afio a prorrata de los Bonos
de las Series A y B emitidos y en circulacién. '

Las cuentas de ahorro generan intereses de entre 0.30% a 1.375%.

5. Depodsitos a plazo fijo

2022 2021
Depdésitos a plazo fijo 1,930,000 1,930,000

Los depositos a plazo se detallan a continuacion:

° Plazo fijo por B/.1,930,000 (2021: B/.1,930,000) a una tasa de interés anual de 2.50%
(2021: 2.00%) con fecha de vencimiento el 28 de junio de 2023 (2021: 27 de junio de
2022},

6. Derechos hipotecarios

L.os derechos hipotecarios y anticréticos corresponden a la primera hipoteca por la suma de
B/.28,500,000 constituida a favor del Fiduciario Global Financial Funds Corp., sobre bienes
inmuebles propiedad del Fideicomitente Garante: Acqua Beach Corp.

Los bienes inmueblés en garantia tienen un valor de mercado de B/.36,075,000 (2021:
B/.43,929,250) seglin informes de los Avaluadores Panamericana de Avalllos, con fecha de
diciembre de 2021 (2021: segtin informes de los Avaluadores Panamericana de Avallos, con
fecha de diciembre 2021).

El valor de venta rapida de los bienes inmuebles no podra ser inferior al 120% del monto
emitido y en circulacion de la Serie A y Serie B.
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Al 31 de diciembre de 2022, |os derechos hipotecarios se componen de lo siguiente:

2022 2021
Bienes inmubles 36,075,000 43,929 250

7. Impuesto sobre la renta

El Decreto Ejecutivo No.170 del 27 de octubre de 1993, establece en el articulo 81 que se
consideran contribuyentes los Fideicomisos constituidos conforme a la Ley que generan
rentas gravables. Los Fideicomisos constituidos de acuerdo con la Ley No.1 del 5 de enero de
1984, se considera contribuyente al Fiduciario, quien determinara el impuesto de acuerdo con
las reglas generales aplicables a las personas juridicas o naturales seglin sea su naturaleza.

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, la renta proveniente de los intereses ganados sobre
depdsitos en bancos locales, estan exentos del pago del impuesto sobre la renta.

Al 31 de diciembre de 2022, el Fideicomiso no genero renta gravable.

8. Marco regulatorio

La Ley 1 del 5 de enero de 1984 regula el Fideicomiso en Panama y se reglamentd mediante
el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984, Posteriormente, se modificéd el decreto
anterior con el Decreto Ejecutivo No.13 del 17 de abril de 1985. Todas las sociedades con
autorizacion de oferta plblica garantizadas por el sistema de Fideicomiso deben presentar a
ta Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, trimestralmente, una certificacién del
Fiduciario, en la cual constan los bienes que constituyen el patrimonio del Fideicomiso.

La Ley 21 del 10 de mayo de 2017, establece las normas para la regulacidn y supervision de
los Fiduciarios y del negocio del Fideicomiso, la cual establece que la Superintendencia de
Bancos de Panama tendra competencia privativa para regular y supervisar a los Fiduciarios
titulares de licencia fiduciaria o autorizada por ley para ejercer el negocio de Fideicomiso, asi
como velar por el adecuado funcionamiento del negocio de Fideicomisos, La presente Ley
deroga los artfculos 36 y 37 de la Ley 1 del 5 enero de 1984, asi como el Decreto Ejecutivo
No.16 del 3 de octubre de 1984, y modifico varios articulos de la Ley 1 del 5 de enero de
1984.
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9 Aprbbacién de estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado e] 31 de di
por ef Comité de Auditoria de |a Fiduciaria el 06 de marzo
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NOTARIA QUINTA DEL CIRCUITO DE PANAMA

DECLARACION NOTARIAL JURADA

En la ciudad de Panam4, Capital de la Reptiblica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, a los veinte (20) dias del mes de marzo de dos mil veintitrés (2023), ante mi Licenciado
GILBERTO ENRIQUE CRUZ RODRIGUEZ, Notario Piblico Quinto del Circuito de Panama,
portador de la cédula de identidad personal nimero ocho- doscientos ochenta y siete — ochenta y
nueve (8-287-89), comparecieron personalmente: JOSE MANUEL BERN BARBERO, varén,
panamefio, mayor de edad, con cédula de identidad personal niimero ocho — cuatrocientos sesenta
y dos — ochenta y seis (8-462-86) y JACQUELINE MICHELE BERN BARBERO, mujer,
panamefia, mayor de edad, con cédula de identidad personal nlimero ocho — setecientos treinta y
nueve — dos mil ciento veinte seis (8-739-2126), Presidente y Tesorero, respectivamente, de
BERBEL INVESTMENTS CORP., sociedad anénima inscrita al Folio ciento cincuenta y cinco
millones seiscientos setenta y cinco mil setecientos trece (155675713), de la Seccion Mercantil del
Registro Pliblico de Panama, a quiencs conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones
contenidas en el Acuerdo ocho — dos cero cero cero (8-2000), del veintidos (22) de mayo de dos
mil (2000) de la Superintendencia del Mercado de Valores (antes Comision Nacional de Valores)
de la Repiiblica de Panamé, segiin el mismo ha sido modificado, por este medio dejan constancia
bajo la gravedad de juramento, y en conocimiento de las consecuencias que encierra el falso

testimonio segtn lo establece el articulo 385 del Texto Unico del Cédigo Penal de la Repiiblica de

Panamd de lo siguiente:

---- a. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente al

treinta y uno (31) de diciembre de dos mil veintidés (2022).
---- b. Que a su juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones
falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacion sobre hechos de importancia que
deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve
(1999) y sus reglamentos, 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 que fueran

hechas. -

---- ¢. Que a su juicio, los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion financiera
incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicién financiera

y los resultados de las operaciones de BERBEL INVESTMENTS CORP., para el periodo




correspondiente al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil veintidés (2022). ------------==s=--o---

---- d. Que los firmantes: ERE

d.1 Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos de BERBEL

INVESTMENTS CORP.

d.2 Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacién de
importancia sobre de BERBEL INVESTMENTS CORP., y sus subsidiarias consolidadas, sean

hechas de su conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido

preparados.

d.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos de BERBEL INVESTMENTS CORP.,
dentro de los noventa (90) dias previos, a la emisién de los Estados Financieros.-««-=s-==n--=-=-----

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

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

- &. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de BERBEL INVESTMENTS

CORP. y al comité de auditoria lo siguiente:
e.l Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacién de los
controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de BERBEL INVESTMENTS

CORP., para registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a los auditores

cualquier debilidad existente en los controles internos.
e.2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros empleados que

ejerzan un rol significativo en la ejecucién de los controles internos de BERBEL

INVESTMENTS CORP.------
-—-- f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de
cambios significativos en los controles internos de BERBEL INVESTMENTS CORP., o
cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con

posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con

respecto a deficiencias o debilidades importantes dentro de la empresa.
Esta declaracién la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de Valores.-
Leida como les fue esta declaracion a los comparecientes en presencia de los testigos
instrumentales, los sefiores IMELDA JUDITH BONILLA, con cédula de identidad personal

nimero ocho- setecientos cincuenta y tres — trescientos cincuenta (8-753-350), y MANUEL
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RODRIGUEZ SANCHEZ, con cédula de identidad personal niimero ocho-novecientos
veinticinco-mil treinta (8-925-1030), mayores de edad, panamefios y vecinos de esta ciudad, a
quienes conozco y son habiles para el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su

aprobacion, y la firman todos para constancia, por ante mi, el Notario que doy fe.--------—-----——

I

JOSE MA L BERN BARBERO

JACQUELINE MICHELE BERN

BARBERO




