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IPARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez
({USD §) 12/31/2023 12/31/2022
LIQUIDEZ
Activo Corriente 4,318,032 2,872,219
Pasivo Corriente 678,144 -
Razén Corriente 3,039,888« 2,872,219x

En el trimestre terminado al 31 de diciembre de 2023, la liquidez del Emisor era de 3,639,888 veces a pesar de
que se inici6 con el pago a capital de los Bonos. Los recursos provenian bédsicamente del cobro a clientes de

unidades inmobiliarias arrendadas y vendidas.

B. Recursos de Capital

(USD §) 12/31/2023 12/31/2022
RECURSOS DE CAPITAL

Deuda Financiera 16,810,000 19,310,000
Patrimonio - Capital en Acciones 10,000 10,000
Diéficit -7,602,625 -6,109,235
Total de Recursos de Capital 9.217,375 13,210,765

En el frimestre terminado al 31 de diciembre de 2023, los recursos de capital provenian basicamente de la

emision de Bonos a largo plazo.

C. Resultados de las Operaciones

(USD §) 12/31/2023 12/31/2022
ESTADO DE RESULTADOS

Interés Ganado 61,960 42,888
Gastos Generales 1,555,350 1,640,589
Pérdida -1,493,390 -1,597,70¢

En el trimestre terminado al 31 de diciembre de 2023, el Emisor presenta gastos de intereses atribuibles a la

emisién de Bonos que representa €l 94% del total de gastos generales.

D. Anailisis de perspectivas

La construccién histéricamente ha sido uno de los principales impulsos de la economia nacional, con un ciclo
de inversién piliblica 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 histéricos de crecimiento.



II PARTE

Presente los Estados Financieros Interinos Trimestrales del emisor. VER ANEXO 1

IIT PARTE

Presente la Certificacidn del fiduciario. VER ANEXO 2

1V PARTE DIVULGACION

El emisor divulgara esta informacion enviando copia de los mismos a los tenedores de los Bonos si
los hubiese.

FIRMA(S)

José Manuel Bern Barbero
Representante Legal
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Informe de Estados Financieros

Hemos preparado los Estados de Financieros que se acompafian de BERBEL
INVESTMENTS CORP. que corresponden el Estado de Situacién Financiera al 31
de diciembre de 2023, y los respectivos Estado de Ganancias y Pérdidas, el Estado
de Cambios en el Patrimonio y de Flujos de Efectivo por el trimesire terminado en
esa fecha, y un resumen de las politicas de contabilidad mas significativas y otras
notas explicativas, de acuerdo con la informacion de los registros contables de la
Empresa.

Bajo nuestra responsabilidad hemos preparado y presentado razonablemente estos
estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefar, establecer y mantener el control
relevante para la preparacion y presentacion razonable de estados financieros que
estén libre de errores significativos, ya sea debido a fraude o error; asi como aplicar
politicas de contabilidad apropiadas.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de
BERBEL INVESTMENTS CORP. al 31 de diciembre de 2023 y su desempefio
financiero y flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacioén Financiera.

Panama, 29 de febrero de 2023

C.P.A. 0269-2008
Julio E. Zebalios M.

Oy

Lic. Julio Zeballes M

C.PA. Lic. N° 0269-2008



BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panama, Republica de Panama)

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2023

ACTIVOS
Activos:
Activos corrientes:
Depésitos en fideicomiso
Intereses por cobrar
Total de activos corrientes

Activos no corrientes:

Préstamos por cobrar relacionadas
Total de activos no corrientes

Total de activos

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivo corriente:
Intereses por pagar
Total de pasivo corriente

Pasivo no corriente:

Bonos por pagar
Total de pasivo no corriente
Total de pasivos

Patrimonio:
Capital en acciones
Deficit
Total de patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.

2

Nota

31 de diciembre de

31 de diciembre

2023 de 2022
4,316,975 2,871,690
1.058 529
4,318,032 2,872,219
5,677,488 10,338,547
5,577,488 10,338,547
9,895,620 13,210,765
678,144 -
678,144 ol
16,810,000 19,310,000
16,810,000 19,310,000
17,488,144 19,310,000
10.0C00 10,000
(7,602,625) (6,109,235}
(7.592,625) (6,099,235)
9,895,520 13,210,765




BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panam#, Republica de Panama)

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
Por el aiio terminado al 31 de diciembre de 2023

Ingresos:
Infereses sobre depdsitos en fideicomisos
Total de intereses sobre depdsitos en fideicomisa

Gastos financieros:
Intereses bancarios
Comisiones bancarias
Suscripciones

Total de costos

Gastos generales
Honerarios profesionales
Multas y recargos
Impuestos
Periddico y revistas
Gastos legales

Total de gastos

Pérdida

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros

31 de diciembre de

31 de diciembre de

2023 2022
61,960 42,888
61,960 42,838

1,463,038 1,528,248
44,417 50,600
1,507,455 1,578,848
36,339 51,037
500 -
5,872 7,356
5,184 3,348
47,895 61,741
{1,493,390) {1,597,701)




BERBEL INVESTMENTS CORP.

{Panamd, Republica de Panama)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2023

Capital en Total de
acciones Déficit patrimonio
Saldo al 31 de diciembre del 2021 10,000 (4,511,534) (4,501,534)
Pérdida - (1,597,701) {1,597,701)
Saldo al 31 de diciembre del 2022 10,000 (6,109,235) {6,099,235)
Pérdida - (1,493,390) (1,493,390)
Saldo al 31 de diciembre del 2023 10,000 {7,602,625) (7,592,625)

Las notas que se acompafan son parte integral de estos estados financieros.
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BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panama, Replblica de Panama)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2023

Actividades de Operacion:
Pérdida
Partidas para conciliar la pérdida neta por las actividades
de financiamiento:

Actividades de operacion:
Intereses por cobrar
Intereses por pagar
Flujos de Efectivo por Actividades de Operacién

Actividades de financiamiento:
Préstamos por cobrar relacionadas
Bonos por pagar

Flujos de Efectivo por Actividades de Financiamiento
Efectivo durante el periodo

Efectivo al inicio del afio

Efectivo al 31 de diciembre de 2023

31 de diciembre

31 de diciembre

Notas de 2023 de 2022
(1,493,390) (1,597,701)
{1,493,390) (1,697,701)
(529) (108)
678,144 i
(815,774 (1.597.807)
5 4,761,059 7,668,775
6 (2,500,000} (5.730,000)
2,261,059 1,938,775
1,445,285 340,968
2,871,690 2,530,722
4 4,316,075 2,871,690

Las notas que se acompaifian son parte integral de estos estados financieros.
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BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

1. Organizacion y operaciones

BERBEL INVESTMENTS CORP., (‘la Compafiia”} es una sociedad anénima
constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Panam4, segun consta en
la Escritura Publica No.1811 inscrita el 7 de febrero de 2019.

BERBEL INVESTMENTS CORP., tiene como actividad principal el dedicarse a las
actividades propias de un emisor de bonos en y desde la Repliblica de Panama.

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

La Junta Directiva de la compaiiia estd compuestia de la siguiente forma:

Presidente - José Manuel Bern Barbero
Vicepresidente — Fernando JesUs Barbero Pefiaranda
Tesorero - Jacqueline Michele Bern Barbero
Secretaria - Ingrid Alexandra Bern Barbero

2. Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NHF).

Base de preparacion

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

Medicién del valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria al
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado a
la fecha de medicion, independientemente de si ese precio es directamente
observable o estimado usando otra técnica de valuacion. Al estimar el valor
razonable de un activo o un pasivo, la compaiiia 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 medicidn y/o revelacion en estos estados financieros se
determina sobre esa base, excepto por las transacciones de pagos basados en
acciones gue se encuentran dentro del alcance de la NIIF 2, las transacciones de
arrendamiento, dentro del alcance de la NIIF 16 y las mediciones que tienen
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BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
{Cifras en Balboas)

ciertas similitudes con el valor razonable pero que no son valor razonable, como el
valor neto realizable en la NIC 2 o el valor en uso en la NIC 386.

Ademas, para efectos de informacién financiera, las mediciones del valor
razonable se categorizan en Nivel 1, 2 o 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 ajusiados) en mercados
activos para activos y pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene
acceso a la fecha de medicion;

e Las 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 eniradas 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
la Replblica de Panama, el cual esta a la par y es de libre cambio con el Dolar

(USD) de los Estados Unidos de América.

Adopcioén de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion
Financiera

Normas que entraron en vigencia en el periodo corriente

NIIF 16 - Arendamientos

La NIIF16 Arrendamientos reemplaza la NIC 17 - Arrendamientos. Esta norma
elimina la clasificaciébn de los arrendamientos y establece que deben ser
reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros y medidos al valor
presente de los pagos futuros de arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para los
periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019. La adopcion
anticipada es permitida para entidades que también adopten la NIIF 15 — Ingresos
de contratos de clientes.

La Administracion ha evaluado los aspectos generales y técnicos dentro del marco

de la Norma Internacional de Informacion Financiera No. 16 - Arrendamientos, y
ha llegado a la conclusién de que su alcance no tiene impacto en la operacion y
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BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panama, Republica de Panamay)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

actividades de la entidad. Por consiguiente, ha determinade que no se requieren
ajustes ni revelaciones en los estados financieros.
3. Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

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

Activos financieros

La Compaiiia clasifica sus activos financieros dependiendo del propésito para el
cual fue adquirido.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Para efectos de la preparacion del estado de flujos de efectivo, la Compaiiia
considera como efectivo y equivalentes de efectivo todas las cuentas de efectivo
que no tienen restricciones para su utilizacion.

Deaterioro de activos financieros

Los activos son probados para detectar indicadores de deterioro 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 de! activo y ese evento o 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

¢ Incumplimiento de contrato, tal como atrasos u omisién de pagos de
intereses o de capital; o

e Se torna probable que el prestatario caiga en bancarrota o en una
reorganizacién financiera;

¢ La desaparicién 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, adicionaimente, se los evalia sobre una base colectiva con
relacion a dicho deterioro del valor. Entre la evidencia objetiva de que una cartera
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BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panamd, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

de cuentas por cobrar podria estar deteriorada se podria incluir la experiencia
pasada de la Compafiia con respecto a cobranzas, un incremento en el numero de
pagos atrasados en la cartera que superen el periodo de crédito promedio de 60
dias, asi como cambios observables en las condiciones econdémicas locales y
nacionales que se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el imporie 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 provisién. Cuando se considera una cuenta por cobrar comercial es incobrable,
se elimina contra la cuenta de provision. Los cambios en el importe en libros de la
cuenta de provisidn se reconocen en el estado consclidado de ganancias o
pérdidas y otro resultado integral.

Para los activos 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 valor fue reconocido, la pérdida por deterioro del valor
previamente reconocida se reversa mediante una imputacion a los resultados
siempre y cuando el monto en libros de la inversién a la fecha en que se reversa el
deterioro del valor no exceda el importe que hubiera resultado 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 segtin libros de los activos no financieros de la Compafiia es revisado a la
fecha de reporte para determinar si existen indicativos de deterioro permanente. Si
existe algan indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

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 la evaluacion de mercado corriente del valor en el tiempo del dinero y los
riesgos especificas del activo.

Para propésitos de la prueba de deterioro, los activos son agrupados dentro del
menor grupo 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).

9



BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

Una pérdida por deterioro es reconocida si el valor segin 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 algin cambio en la estimacion
usada para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es
reversada sdlo hasta que el valor segun libros del activo no exceda el valor. segin
libros que hubiese sido determinado, neto de depreciacién o amortizacion 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 transaccién 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 todos
los honorarios y puntos pagados o recibidos que forman parte integrante de la tasa
de interés efectiva, los costos de transaccion y otras primas o descuentos) a lo
largo de la vida esperada del pasivo financiero o, cuando sea adecuado, en un
periodo mas corto, con el importe neto en libros del pasivo financiero al momento
de su reconocimiento inicial.

Baja en cuentas de pasivos financieros

La Compafiia da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las
obligaciones de la Compafiia 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 resultados.
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BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

Bonos por pagar

Los bonos por pagar se reconocen, neto 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 redencion se reconoceria en el estado de situaciébn como cuentas por
cobrar a los beneficiarios finales de los flujos que originaron la emision de los
bonos.

El valor estimado de realizacién 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 depositos de fideicomiso

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

4. Depositos en fideicomiso

El saldo de los depésitos en fideicomiso se presenta asi:

31 de 31 de
diciembre diciembre
Banco Tipo de cuenta 2023 2022
Global Bank Corporation Cuentas de ahorros 2,144,552 573,865
Global Bank Corporation Cuenta corriente 242,423 367,825
Global Bank Corporation ~ Depésito a plazo 1,930,000 1,930,000

4,316,975 2,871,690

Al 31 de diciembre de 2023, la sociedad Berbel Investments Corp.y Acgua Beach
Corp., mantenia un Fideicomiso de Garantia en Global Financial Funds Corp.
Dicho fideicomiso mantenia a esa fecha, activos bajo administracién en forma de
cuentas bancarias por un monto de B/.4,316,975 (2022: B/.2,871,690).
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BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

5. Saldos con partes relacionadas

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

31 de
31 de diciembre diciembre
de 2023 2022
Activos:
Préstamos por cobrar relacionada
Acqua Beach Corp. 4,695,463 9,456,622
Servicios y Representaciones de Construccion, S.A. 882,025 882,025
5,577,488 10,338,547

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 Companias relacionas, las cuales se
constituyen bajo un Fideicomiso Garante de la emision la cual es Acqua Beach
Corp. Las Compafias relacionadas utilizaron estos fondos en la cancelacion de
préstamos bancarios con garantias hipotecarias, otros con vencimiento corto y
medianos plazos, y otras obligaciones corporativas.

6. Bonos por pagar

Mediante Resolucién No. 510-19 de 18 de noviembre de 2019, emitida por la
Superintendencia de! Mercado de Valores de la RepuUblica de Panama, se autoriza
a Berbel Investments Corp. a ofrecer mediante Oferta Publica, 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
Délares (US$1,000.00) o sus multiplos con fecha de vencimiento o redencion
anticipada. Igualmente, podran ser redimidos por el emisor, a su discrecion de
formas total o parcial, a partir del sexto afio después de la fecha de emisién y en
cualquier dia de pago posterior a dicha primera fecha de redencion. Los Bonos de
la Serie A, devengara una Tasa de Interés calculada de la siguiente manera: (i)
durante los primero tres (3) afios a partir de la Fecha de Liquidacion y hasta el 30
de junio de 2023, en base a [a tasa LIBOR a tres (3) meses mas 3.00% sujeto a un
minimo de 6.50%, (i) a partir del 1 de julio 2023, en base a una tasa SOFR a
Plazo (o la Tasa de Interés Alterna que a su vez suceda o reemplace a la tasa
SOFR a Plazo) mas 2.75%, sujeto a una tasa minima de 6.50% hasta su Fecha de
Vencimiento o su Fecha de Redenciéon Anticipada, de haberla, y los Bonos de la
Serie B, devengara una Tasa de Interés calculada de la siguiente manera (i}
durante los primero tres (3) afios a partir de la Fecha de Liquidacién y hasta el 30
de junio de 2023, en base a la tasa LIBOR tres (3) meses mas 3.00% sujeto a un
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BERBEL INVESTMENTS CORP.

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

minimo de 7.00%, y (ii) a partir del 1 de julio de 2023 en base a la Tasa SOFR a
Plazo(o la Tasa de Interés Alterna que a su vez suceda o reemplace a la tasa
SOFR a Plazo) mas 2.75%, sujeto a una tasa minima de 7.00% hasta su Fecha
de Vencimiento o su Fecha de Redencion Anticipada, de haberla.

Si antes de la finalizacién de cualquier Periodo de Interés de cualquiera de los
Bonos de las Series A y B, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no pudiere
determinar [a Tasa de Interés, ya sea por su indisponibilidad o porque la misma
tasa de referencia cese de existir o por un Evento de Reemplazo de SOFR o
SOFR a Plazo, entonces el Agente de Pago, Registro y Transferencia debera
notificar al Emisor, y el Emisor a su vez debera notificar mediante un comunicado
de hecho relevante de conformidad con el Acuerdo 3-2008, al Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia de las Series A y B, a los Tenedores Registrados de los
Bonos de la Serie A y de los Bonos de la Serie B, a la SMV y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., tan pronto como sea posible tal situacién. El
comunicado de hecho relevante antes referido debera indicar a la Tasa de Interés
Alterna que el Emisor establecera en adelante mas el margen que estipule
conforme a las condiciones de mercado de la Tasa de Interés Alterna respectiva,
todo lo cual aplicara respecto de los Bonos Serie A y/o a los Bonos Serie B, segun
sea el caso, hasta su Fecha de Vencimiento o su Fecha de Redencion Anticipada,
de haberla. Por lo tanto, de ocurrir lo antes mencionado, a partir de la publicacion
de dicho comunicado de hecho relevante, comenzara a regir la Tasa de Interés
Alterna mas el margen aplicable, la cual aplicara a partir del Periodo de Interés
inmediatamente siguiente a la fecha de publicacion de dicho comunicado de hecho
de importancia.

Al 31 de diciembre de 2023, los bonos por pagar, segun la fecha de emision, se
presentan de la siguiente manera:

3 de 31de
diciembre de diciembre de

2023 2022

Bonos corporativos Serie A, ofrecidos en oferta publica el 29

de noviembre de 2019, con vencimiento en noviembre 29 de

2026 y devengara una tasa de interés calculada de la

siguiente manera (i) durante los primera tres (3) afios a partir

de ta fecha de liguidacion y hasta el 30 de junio de 2023, en

base a la tasa LIBOR tres (3) meses mas 3.00% sujeto a un

minimo de 6.50%, y (i) a partir del 01 de julio 2023 en base a

la tasa SOFR a Plazo (o {a Tasa de Interés Alterna que a su

vez suceda o reemplace a la tasa SOFR a Plazo) mas 2.75%,

sujeto a una tasa minima de 6.50% hasta su fecha de

vencimiento o su fecha de redencién anticipada, de haberla,

anual con pagos semestrales. 6,685,000 7,835,000

(Continua)
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(Continuacién)

Benos corporativos Serie B, ofrecidos en oferia publica el 29
de noviembre de 2018, con vencimiento en noviembre 2026 y
devengara una tasa de interés calculada de la siguiente
manera (i) durante los primero tres (3) afios a partir de la
fecha de liquidacién y hasta el 30 de junic de 2023, en base a
la Tasa variable de Tasa LIBOR fres (3) meses mas 3.00%
sujeto a un minimo de 7.00%, y (i) a pariir del 01 de julic de
2023 en base a la Tasa SOFR a Plazo (o la Tasa de Interés
Alterna que a su vez suceda o reemplace a la tasa SOFR a
Plazo} mas 2.75%, sujeto a una tasa minima 7.00% hasta su
Fecha de Vencimiento o su Fecha de Redencién Anticipada,
de haberla., anual con pagoes semestrales. 10,125,000 11,375,000

16,810,000 19,310,000

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 Garantia, el cual garantizara Unica y exclusivamente las Series Ay
B, (el “Fideicomiso de 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
Ay B (los “Tenedores Registrados de las Series A y B), el cual sera constituido
por el Emisor y por el Garante de los Bonos de las Series A y B, conjuntamente en
calidad de Fideicomitentes de! 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 los siguientes bienes y derechos, entre otros:

a) Aporte(s) inicial{es) por la suma de US$10,000.00, a razén 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 Ay 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 Provincia de Panama (conjuniamente las “Fincas de
Royal Palm”)

c) Cesién 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 polizas de seguro de incendio de inmueble de una compariia aceptable al
Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B y que cubra al menos el
80% del valor de reposicion de las mejoras de las Fincas de Royal Palm y que no
sera inferior al 100% del monto de las Series Ay B.;
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d) Cesidn 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
Concentracién del Fideicomiso de Garantia de las Series Ay B;

e) Los pagos que haga el Garante de los Bonos de las Series A y B, es decir,
Acqua Beach Corp. al Fiduciario de! Fideicomiso de Garantia de las Series Ay B
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 Ay B.

Acqua Beach Corp. debera haber otorgado esta fianza solidaria a mas tardar en la
Fecha de Oferta de las Series Ay B.

f) Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que, de tiempo en tiempo, se
traspasen al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B con
aprobacion 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 otorgamiento de cada
fideicomiso y para la formalizacion de las garantias que correspondan, avallos y
demas documentos que se requieran para la constitucion 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, sera 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
aprobacién y autorizacion el Emisor podra ofertar la Serie Subsiguiente
Garantizada respectiva, La documentacién debera detallar todos los puntos
solicitados por el Texto Unico No. 2-2010, Seccién Garantias.
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Obligaciones de hacer

Respecto de las Obligaciones de Hacer Generales, con excepcién de aquellas
indicadas en los numerales (i) al (v), salvo que la Mayoria de los Tenedores
Registrados del Programa autorice expresamente y por escrito lo contrario; vy,
respecto de las Obligaciones de Hacer Particulares, 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 Mayoria de los Tenedores
Registrados de una Serie en Particular de que se trate, en lo que respecta a
garantias), autorice expresamente y por escrito lo contrario, el Emisor estara
obligado a cumplir con las siguientes, y estara obligado a causar, segin aplique, el
Garante de los Bonos de las Series A y B, y cada garante de las Series
Subsiguientes Garantizadas, cumplan con las siguientes:

Obligaciones de hacer generales

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

ii. Cumplir con el Reglamento Interno de la BVP;

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

iv. Remitir, y causar que el Garante de los Bonos de las Series Ay 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 cormrespondientes a dicho periodo debidamente auditados por una
firma de auditores independientes aceptables al Agente de Pago, a la
Superintendencia del Mercado de Valores. Dichos estados financieros deberan ser
confeccionados en base a las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad,

v. Remitir, y causar que el Garante de los Bonos de las Series Ay 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 (NIIF);
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vi. Suministrar al Agente de Pago cualquier otra informacion financiera que pueda
requerir en cualguier momento;

vii. Mantener sus compromisos con terceros al dia, incluyendo los acuerdos
comerciales que apliquen y notificar a la SMV y a la BVP de manera oportuna y
por escrito, cualquier evento o situaciéon que pueda afectar el cumplimiento de sus
Obligaciones;

viii. Notificar al Agente de Pago, de inmediato y por escrito, sobre cualquier evento
o situacién que podria afectar el cumplimiento de sus Obligaciones bajo los Bonos;

ix. Pagar todos sus impuestos, tasas, cuotas y obligaciones patronales y demas
coniribuciones similares en las fechas en que estos deban ser pagados, salvo que
en la opinién razonable del Emisor dichos impuestos, tasa y contribuciones no
debieron de haberse causado y qué de haberse hecho un alcance conira 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 Emision unica 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 la
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 Electrénico para la Remision de
Informacién (SERI) y la entrega de los Informes de Actualizacion Trimestrales y
Anuales, asi como los Hechos de Importancia y los Suplementos al Prospecto
Informativo y las demas obligaciones establecidas en el Acuerdo No. 08-2018 del
19 de diciembre de 2018
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Obligaciones de hacer particulares

i. Suministrar, a solicitud del Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A
y B, y a solicitud del fiduciario 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 Emision realizados por un avaluador aceptable al Fiduciario del Fideicomiso
de Garantia de las Series A y B y aceptable al fiduciario de las(s) Serie(s)
Subsiguiente(s) Garantizada(s) de que se trate;

i. Presentar trimestralmente al Agente de Pago un informe certificado por un
gjecutivo principal del Emisor que indique 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 A y B y la Prueba Anual
de Cobertura, respecto de cada una de la(s) Serie(s) Subsiguiente(s) Garantizadas
de la Emision.

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

iv. Firmar cualesquiera otros documentos que sean necesarios para que la cesion
de los Pagos de la(s) Serie(s) de que se trate surta plenamente sus efectos.

v. Notificar al Agente de Pago, al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las
Series A y B y al fiduciario de cada fideicomiso de garantia de cada Serie
Subsiguiente Garantizada del Programa, a la SMV y a la BVP de manera oportuna
y por escrito, el acaecimiento 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 limitacion, los documentos del Programa, entre otros, el
Fideicomiso de Garantia de Las Series A y B y cada uno de los fideicomisos de
garantia de cada una de las Series Subsiguientes Garantizadas del Programa;

vii. Proporcionar cualquier informacion que el Agente de Pago o el Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia de las Series A y B y al fiduciario de cada fideicomiso de
garantia de cada Serie Subsiguienie Garantizada del Programa razonablemente
requieran para seguir la condicién y desempefic del Emisor,

viii. Suministrar cada tres (3) afios avaltos 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 y B, y al
fiduciario de cada fideicomiso de garantia de cada Serie Subsiguiente Garantizada
del Programa;
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ix. E1 Emisor acuerda evaiuar, reservandose el derecho de aceptar, aquellos otros
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 Fideicomiso de Garantia de las Series Ay B en
un plazo no mayor a cinco (5) Dias Habiles contados desde el momento en que se
encuentre formalmente registrada la Emision;

xi. Constituir y causar que el 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 Emision;

xii. Ceder y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B ceda de
manera irevocable e incondicional, a favor del Fiduciario del Fideicomiso de
Garantia de las Series A y B, las indemnizaciones provenientes de las pdlizas las
polizas de seguro de incendio de inmueble de una compaiiia 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 serd inferior al 100% del monto de las Series A
y B, y tendra un plazo de hasta sesenta (60) dias calendario contados desde el
momento en que 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
pélizas de seguro;

xiii. Ceder y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B ceda
irrevocable e incondicionalmente los Pagos de Royal 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 contrato 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 periodo de treinta (30) dias calendario después de la firma de cada Conirato
de Venta (conforme dicho término se define en el Anexo 1 del presente Prospecio
Informativo), perfeccionar y causar que el Garante de los Bonos de las Series Ay
B perfeccione la cesion manera irrevocable € incondicional a favor del Fiduciario
del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B del Pago del Contrato de Venta de
gue se frate, mediante la formalizacién y firma de todos los documentos que para
ello se requiera, incluyendo, pero sin limitar, la suscripcion de cada anexo al
contrato maestro de cesién .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 notifique al
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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 futuros 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 fitulo 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, a mas tardar en la Fecha de Oferta de las Series Ay B;

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 las Series A y B Fincas de Royal Palm con un valor de venta rapida
segln avallo mas el monto total en la Cuenta de Reserva del Fideicomiso de
Garantia de las Series A y B, los cuales en todo momento deberan 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 bienes 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 Ay B y de
cada fideicomiso de garantia de cada Serie del Programa, segun corresponda; en
caso de que por cualquier motivo el Emisor y/o el Garante de los Bonos de las
Series A y 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, seglin 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 fardar el segundo (2do) Dia Habil
siguiente a su recibo;

xviii. 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 administraciéon de cada fideicomiso de
garantia, segun corresponda, pago que provendra de los fondos depositados en la
cuenta de concentracion de cada fideicomiso de garantia;

Xix. Proporcionar y causar que el Garante de los Bonos de las Series A y B
proporcione al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series Ay B y causar
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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 y oportunidad que 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, ejecucion y
liquidacién de cada uno;

XX. Asumir y causar que 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, que se deba pagar en relacién 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, fasa y/o contribucion especial, nacional o municipal, nacional o
extranjero, que se deba pagar en relacién a los bienes inmuebles que sean dados
en garantia de cada una de las Series Subsiguientes Garantizadas del Programa;

xxi. Dar aviso y causar que el Garante de los Bonos de las Series Ay 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 A y B cumpla a
cabalidad con cualquier otra obligacién 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 cualquier 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 relaciéon con las Series Subsiguientes, cumplir y causar que se cumplan
aquellas Obligaciones de Hacer Particulares adicionales que seran determinados
segln 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 Prospecto Informativo
gue sera presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta de [a respectiva Serie Subsiguiente de que se trate.

xxiv. Causar que el Garante de las Series A y B y causar que cada garante de

cada Serie Subsiguiente Garantizada presente el Presupuesto de Operacion Anual
al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series A y B, y a cada fiduciario
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de cada fideicomiso de garantia de cada Serie Subsiguiente Garantizada del
Programa, segun 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; y, respecto de las Obligaciones de No Hacer Particulares, salvo que la
Mayoria 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 trate, en lo que respecta a garantias), autorice expresamente y por escrito
lo contrario, el Emisor estara 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:

Obligaciones de no hacer generales

i. Fusionarse, consolidarse, escindirse o materialmente alterar su existencia;
ii. Reducir su capital social autorizado,

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

iv. Modificar su composicién accionaria de forma que constituya un Cambic de
Control, seglin se define en la Seccion VII.B de esie Prospecto Informativo sin la
autorizacién previa y por escrito de la Mayoria de los Tenedores Registrados del
Programa;

v. Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios;
vi. Realizar cambios materiales en sus politicas y procedimientos de contabilidad;

vii. Otorgar préstamos, permitir retiros ¢ adelantos, o tener cuentas por cobrar a
sus accionistas, directores, Empresas Relacionadas o terceros, excepto aquellas
derivadas del giro usual del negocio y segun 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 dltima Prueba Anual de
Cobertura de las Series A y B y la Prueba Anual de Cobertura, respecto de cada
una de la(s) Serie(s) Subsiguiente (s) Garantizadas de la Emisién; (i) el Emisor se
encuentre en cumplimiento de los demas términos y condiciones de la Emisién y
(iii} el pago o distribucidon no exceda el Flujo de Caja Libre.

ix. Incurrir cualquier deuda adicional excepto por aquellas en el giro normal de
negocios.
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X. Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad de
la empresa, salvo aquellos que sean requeridos por las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF);

xi. No incurrir en endeudamiento adicional distinto a los Bonos del Programa, salvo
endeudamientos cuyo fin sea cumplir con las obligaciones garantizadas derivadas
de los Bonos del Programa y demas Documentos del Programa o realizar una
redencién anticipada de los Bonos del Programa.

Obligaciones de no hacer particulares

i. Constituir una segunda hipoteca u otros gravamenes subordinados sobre los
inmuebles que garanticen Series de [a 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
segun lo dispuesto en la seccion 111.G.3 sobre Liberaciones Permitidas;

ili. Constituir garantias de primer orden sobre los activos presentes o futuros del
Emisor, incluyendo activos fijos, activos corrientes y depdsitos, 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 modificacion o terminacion fuese necesaria
por razones comerciales, por incumplimiento de los Amrendatarios o por cualquier
otra causa justificada en los Contratos de Venta.

v. Sin perjuicio de lo indicado en el numeral viii de la seccién de Obligaciones De
No Hacer Generales anterior, mientras existan Bonos de las Series A y B emitidos
y en circulacién, pagar dividendos a accionistas del Emisor y al Garante de los
Bonos de las Series A y B, salvo que (i) tanto el Emisor como el Garanie de los
Bonos de las Series A y B se encuentren en cumplimiento de los términos y
condiciones de los Bonos, (ii) que se haya dado el repago del 100% del saldo
emitido y en circulacién de las Series A y B, y (iii) que el Emisor mantenga vy
cause, que 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 Gltimos doce (12) meses calculada en base a los (dltimos doce (12)
meses.

vi. En relacién con las Series A y B, las Fincas de Royal Palm no podran ser
liberadas del Fideicomiso de las Series A y B, salvo que, en la medida que el
Garante de los Bonos de las Series A y B realice transacciones de venta, (i) el
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valor de avallo 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
circulacion, 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 Fideicomiso de Garantia de las Series A y 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 circulacién 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 que se cumplan aquellas Obligaciones de Hacer Particulares 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 Panamé 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.
viii. Causar que el Garante de los Bonos de las Series A y 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 y 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 del Programa segln corresponda.

Obligaciones financieras
SeriaAyB

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de las Series A y B, autoricen
expresamente y por escrito lo contrario, el Emisor estaré 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 Series A y B mantenga una Cobertura de
Flujos minima de Servicio de Deuda Financiera de 1.0x.

Dicha obligacién financiera iniciara su medicion a partir del cierre de afio fiscal
inmediatamente siguiente al cumplimiento del primer aniversario de la Fecha de
Liquidacion de las Series Ay B.

ii. Mantener en todo momento una Cobertura de Garantia de al menos (i) en
relacion a las Series A y B, el ciento veinte por ciento (120%) det Saldo Insoluto a
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Capital de los Bonos de las Series A y B emitidos y en circulacion calculado sobre
el saldo de la cuenta de reserva mas el valor de venta rapida, segan avalloe por un
avaluador aceptable al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de las Series Ay B,
descrito en este Prospecto,

Series subsiguientes garantizadas

Salvo que la Mayorfa de los Tenedores Regisirados de una Serie en Particular de
que se frate, 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 Informativo 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 trate, del Saldo
Insoluto a Capital de los Bonos de la(s) Serie(s) Subsiguiente(s) Garantizada(s) de
que se trate emitidos y en circulacion calculado sobre el saldo de la cuenta de
reserva mas el valor de venta rapida, segun avaltio 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, segun corresponda.

Garante de los Bonos de las series Ay B

Acqua Beach Corp., una sociedad anénima organizada y existente de conformidad
con [as leyes de la Repliblica de Panam3, inscrita al Folio 673833 de la Seccién
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 Edificio Royal Palm Beach y propietaria de las
unidades inmobiliarias de dicho edificio que a |la fecha del presente Prospecio
Informativo no han sido objeto de primera venta.

En adicién a la constitucion de la primera hipoteca y anticresis sobre las Fincas de
Royal Palm y, a la cesidén 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 A y B.
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7. Capital en acciones

La estructura del capital en acciones se constituia como sigue:

31 de
diciembre de
2023
Capital conformado por 10,000 acciones
comunes, con valor nominal de B/.1.00 cada
una, las cuales han sido emitidas y pagadas. 10,000

31 de
diciembre
de 2022

10,000

* k % ok Rk

26



€

GLOBAL

FINANCIAL FUHRDS

Panama4, 15 de Enero de 2024

Sefiores
SUPERINTENDENCIA DPE MERCADO DE VALORES

Ciudad.-

Ref.: Fideicomiso de Garantia Gtia-192-19 de Ia Emision de Bonos BERBEL INVESTMENT CORP. Y
ACQUA BEACH CORP.

Estimados sefiores:

Por este medio GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP., actuando en su condicién de Fiduciario del

Fideicomiso de Garantia constitvido por BERBEL INVESTMENT CORP. y ACQUA BEACH CORP. para

garantizar la suma de US$14,000,000.00 de la Serie A y US$14,500,000.00 de la Seric B de la emisién piblica
de bonos corporativos por un valor nominal de hasta US$100,000,000.00 emitidos en forma nominativa y

registrada sin cupones, aprobada mediante la Resolucion de registro y autorizacion para oferta piblica SMV

No0.510-19 de 18 de noviembre de 2019, certifica al 31 de Diciembre de 2023, la siguiente informacion a saber:

I.  Eltotal del Patrimonio administrado del Fideicomiso es el que se detalla a continuacién:

Calle 30, Torre Gigbal Bank, Meazzanineg, Panarna Rep. de Panama | Apdo; 083101843 | Tel:

Tipo dc Goranifa No. Operacién Cantidad sa‘i‘;:m‘;’ £ Avafusdora Fecha del Avaliio
Cuenta de Ahorros 50-304-00162-4 194.940.17
Cuenta de Ahorros 50-304-60163-0 194961198
Cuenta Comente 50-101-23767-8 24242235
Plazo Fijo 50-101-87319-0 1.930,000.00
Int por Cobrar 50401875190 1,057.53
Hipotecas Fincas vanas 155 Fincas 30,876,500.60 | Panamericana de Avalios 27"_ L2015
0771272021
Total 33,194,532.03

I1. Bienes Cedidos:

s Cesion irrevocable ¢ incondicional de la totalidad de los flujos provenientes de los Contratos de
Ventas de las fincas de Royal Palm.

s Cesion de Polizas

Cesion de la poliza de seguro de incendio de inmueble que cubra al menos el 80% del valor de
reposicion de las mejoras de las fincas del proyecto Royal Palm Beach, cuyo propietario es Acqua
Beach Corp. Las mismas deberdn ser emitidas por una compaiiia que sea aceptable al Agente
Fiduciario,

Vencimiento
29/02/2024

Descripcion Emisor / Fiador

No. 03B77057

Tipo de Bienes Cedidos

Péliza de Incendio ASSA Compahia de Seguros, S.A.

5071 206-2077 | Fax (5073 206-20680



Il El Prospecto Informativo establece que en ningin momento el valor de venta rapida de las fincas segin
avaluo, mas el monto total en la cuenta de reserva del fideicomiso de garantia de las series A y B sera
inferior al 120% del saldo insoluto a capital de los bonos emitidos y en circulacidn. La cobertura que
resulta de dividir el valor de valor de venta rapida de las fincas hipotecadas mas ¢l monto de la cuenta
de reserva entre el saldo insoluto a capital de [os bonos emitidos y en circulacion es de:

Tipo de Garantia Jun-23 | Sep-23 Dic-23
Bienes Inmueble 168% 169% 181%

Sin otro particular, nos despedimos.

Atentamente,

GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP.

Yugko Uno
Gerente Sr. de Fideicomiso Operaciones VP de Fideicomisos



