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| PARTE
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. LIQUIDEZ

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) [Auditacda)

Activos comientes:

Efeclivo y depdsitos en bancos 3,308,178 2,888,087

Alguileres y cuentas por cobrar 7,749,236 6,165,772

Activas mantenidos para |2 venta -

Ctros activos 1,450,676 1,457,963
Total de activos corrientes 12,508,080 10,511,822
Pasivos comientes:

Chligaciones bancarias 90,980 20,196,876

Cuentas por pagar proveedores y otres 122,486 248123

Anticipos de clientes 141,509 87,161

Gastos e impuestos acumulados por pagar 462,020 £63,735
Total de pasivos corientes 816,985 21,195,885
Capital de Trabajo (Activo Corriente ~ Pasivo Corriente) 11,691,085 (10,684,073}
Capilal de Trabajo Ajustado (Activo Comiente - (Pasivo Corriente - cbligaciones bancarias)) 11,782,075 $,512,803
Indice de Liguidez (Activo ConienterPasive Corrienta) 15.310 0.496
indice de Liguidez Ajustado (Activo Corrente/Pasivo Corriente - Qbligaciones bancarias) 17.228 10.522

Al 30 de septiembre de 2020, el capital de trabajo aumento a 8/. 11.6M comparado con el afio
anterior {septiembre 2019: B/. -10.6M), principalmente por la sustitucion de obligaciones bancarias
de corto plazo por Bonos Senior a largo plazo.

Al 30 de septiembre de 2020, ciertas fincas han sido hipotecadas como garantia de la emisién de la
SeriesC,E, F, Gy H.
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B. RECURSOS DE CAPITAL

Resumen de Bonos Senior y Préstamos bancarios:

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) (Auditado}
Crédito Inferino Proyecios - 29,248 464
Bonos Bullet 48,350,000 28,050,000
Bonos Amortizables 30,700,000 21,548,750

Al 30 de diciembre de 2019, se emitieron las Series G y H por un total de B/.51M estos fondos fueron
utilizados para cancelar los créditos interinos y redimir anticipadamente las series By D.

Pasivos y Patrimonio:

Septiembre, 30

Septlembre, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado) Variacidn

Total de pasivs 138,282,444 149,865,358 8%
Patrimonio:

Acciones comunes 10,000 10,000

Capita! adicional pagado 27,509,668 12,588,001

Impuesto cemplementario (84,277) (73.034)

Ulilidades no distribuidas {16,775,628) {9,282,631)
Total de patrimonio 10,658,763 3,232,336 230%
Total de pasivos y patrimonio 148,042,207 153,097,694 3%

Al 30 de septiembre de 2020, los pasivos del emisor totalizan B/.138M mostrande una disminucion
del 8% con respecto al afio. A pesar de la tenencia de Bonos Subordinados de 3/.35M, los cuales
generaron durante el afio un interés por pagar de Bonaos Subordinados por B/.4.2M.

SQF Group, Inc. (Casa Matriz}, es el tenedor del 100% de los bonos subordinados emitidos por
Desarrelios Comerciales S.A., al mismo tiempo es el tenedor del 100% de las acciones de dicha
sociedad. En este sentido, las cuentas por pagar con partes relacionadas seran convertidas en deuda
subordinada, una vez la Compaiiia realice [a siguiente emision de bonos subordinados.

El 8 de mayo de 2018, la Superintendencia del Mercado de Valores mediante la resolucién N° 208-
18, autorizo modificar el prospecto de la Emisién de Desarrollos Comerciales S.A. para incluir una
fianza solidaria emitida por SQF Group como garantia de la Serie A (bonos Subordinados), es decir
que SQF Group ademds de ser el tenedor de la totalidad de los bonos subordinados es fiador
solidario del Emisor con respecto a los bonos subordinados.



Calculo de nivel de endeudamiento ajustados:

Septiembre, 30 Septiembra, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado)

Total Pasivos 138,282,444 149,865,358
{-} Menos Bonos Subordinades SQF Group, Inc (35,000,000} (35,000,000)
{(-) Menos Cuentas por pagar a SQF Group, Inc (16,490,672} (16,491,672)
Total Pasivos Ajustados 86,791,772 98,373,686
Tota! Patrimonio 10,659,763 3,232,335
(#) Mas Bonos Subordinades SQF Group, Inc 35,000,000 35,000,000
(+) Mas Cuentas por pagar a SQF Group, Inc 16,490,672 16,491,672
Total Patrimonio Ajustatdos 62,150,435 64,724,007
Apalancamiento Ajustado (Total Pasivos Ajustados { Total

Patrimonio Ajustados) 1.40 1.80

C. RESULTADOS DE LAS OPERACIONES

Estados Financieros Trimestral (Comparativos)

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019 Variaciones Variaciones
{Comgpilado) {Auditado} (%) (B
Operaciones continuas:

Alquileres y mantenimientos 9,659,686 10,010,189 -150% {350,512}
Cambio en el valor razonable de las propiedades de inversion {6,183,550) 1,013,567 -710.08% {7,197,117}
Depreciacién y amaortizacion {106,313) {108,866) - 2,354 2,553
Gastos de personal {607,826) {817,968) -25.69% 219,142
Gastos e intereses financieros (9,674,473) (10,491,671) -7 817,198
Oftras gastos {1,069,769) {1,08%,981) ~1.85% 2,212
Pérdida por wenta de acciones - (6,268,920) -100.00% 6,263,930
Otros ingresos y egresos 76,658 258,010 T 06%: {179,352}
Pérdida antes del impuesio scbre la renta {7,805,587) (7,497 ,640)

Se observa en el rubro de alquileres y mantenimientos una disminucion del 3% con respecto al afio
anterior como consecuencia de algunos acuerdos temporales de descuento de canones en
respuesta a las medidas de restriccién de movilidad y de operacién de los comercios impuestos por
el Gobierno Nacional. En este mismo sentido, observamos en el rubro de cambios en el valor
razonable de las propiedades un deterioro de propiedades al cierre del ejercicio por B/.6.1M.

Se observa en el rubro de gastos de personal una disminucién del 26% producto principalmente de
las desincorporaciones de personal administrativo. Adicionalmente, se observa una disminucion de
los gastos de intereses de 8% comparado con el afic anterior.



D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Segtin datos del Banco Mundial se espera que la economfa panamefa durante el 2020 se contraiga
significativamente por la pandemia de la COVID-19 (Corenavirus).

La agencia Standard & Poor’s en el mes de abril redujo a negativa desde estable la perspectiva de la
calificacion crediticia de Panamd, debido a los efectos de la pandemia del coronavirus en Ja
economia y en sut consolidacién fiscal.

El 13 de marzo de 2020, el Gobierno Nacional, mediante la Resolucion de Gabinete No. 11 de 13 de
marzo de 2020, anuncid y decreto Estado de Emergencia Nacional en la Repliblica de Panamd, y en
dias subsiguientes decreto medidas de restriccidn de maovilidad y de operacion de muchos
comercios a fin de contener la propagacién de la pandemia COVID-19, lo cual ha resultado en
afectacién econdmica en el comercio en general. Ef emiser estima gue la mayor parte del impacto
econdmico causado por lo anterior ya ha sido absorbida tal coma reflejan las cifras presentadas, no
obstante, por ser un evento en curso puede atin producirse un impacto negativa para el préximo

aflo,
1. ESTADOS FINANCIERGS

Se adjuntan los estados financieros interinos del Emisor al 30 de septiembre de 2020.

[It. ESTADOS FINANCIEROS DE LOS FIADORES

Se adjuntan los estados financieros consolidados interinos de los garantes del emisor al 30 de
septiembre de 2020,

IV, CERTIFICADO DEL FIDUCIARIO
Se adjunta el Certificado del Fiduciario al 30 de septiembre de 2020.

V. DIVULGACION

Este informe de actualizacion seré divulgado a través de la pagina de internet de la Bolsa de Valores

de Panama (www.panobolsa.com)

Representante-Legal:

——
e

Alexander Psychoyos
Representante Legal
Desarrollos Comerclales, 5.A.



Desarrollos Comerciales, S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.}

Estados Financieros al 30 de septiembre de 2020 e Informe
dei Contador Pablico Autorizado.

“Este documento ha sido preparado con el conccimiento
de gue su contenido sera puesto a disposicién del piblico
inversionista y del publico en general”
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Sefiores
Accionistas y Junta Directiva
Desarrollos Comerciales, S.A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompaiian de Desarrollos Comerciales, S.A., en
adelante la Compaiiia, los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 30 de septiembre de 2020, y
los estados de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por
el afio de terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y
otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracidn para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compafita es responsable por;

s La preparacitn y presentacion razonable de estos estados financieros intermedios, de conformidad con
la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 - Informacidén Financiera Intermedia de las Normas -
Internacionales de Informacion Financiera.,

+« Por el control interno que la administracion determine que es necesario para permitir la preparacién de
estos estados financieros intermedios de forma tal que estén libres de representaciones erréneas de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en
nuestra revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internaciones de Auditoria, Esas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiguemos y realicemos la revisién para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de
representaciones erréneas de importancia relativa.

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion errénea de importancia relativa en los estados
financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos
el control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la
Compafiia, a fin de disefar procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el propdsito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revision también
incluye evaluar lo apropiado de los principios de [as politicas contables utilizadas y |a razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la administracion, asi como evaluar la presentacién en conjuntos de los
estados financieros.



Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracion los estados financieros intermedios representan razonablemente
todos los aspectos importantes de la compafia. La situacion y desempefio financieros de Desarrollos
Comerciales, S.A., y sus flujos de efectivo por el afio terminado al 30 de sepliembre de 2020, han sido
preparados de acuerdo con la Norma Internacional de contabilidad No. 34 — Informacién Financiera Intermedia
de las Normas Internacicnes de Informacién Financiera.

ol L5

Meryl Rios *
CPA N°0601-2007

17 de noviembre de 2020
Panama, Republica de Panama



Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado consolidado de situacidn financiera
al 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Activos

Activos corrientes:
Efectivo y depositos en bancos
Alquileres y cuentas por cobrar
Otros activos

Total de activos corrientes

Activos no corrientes:
Cuentas por cobrar - compatiias relacionadas
Propiedades de inversion, neto
Actives intangibles
Plusvalia
Moaobiliario y equipo, neto
Otros activos

Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos y patrimonio
Pasivas corrientes:
Obligaciones bancarias
Cuentas por pagar proveedores y oiros
Anticipos de clientes
Intereses por pagar
Gastos e impuestos acumulados por pagar

Totai de pasivos corrientes

Pasivos no corientes:
Obligaciones bancarias
Bonos senior
Bonos subordinados
Intereses por pagar
Cuentas por pagar - compafiias relacicnadas
Impuestc diferido
Ofros pasivos
Prima de antigitedad

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Capital adicicnal pagade
Impuesto complementario
Utitidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

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

Notas

& th
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18
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15

2020 2019
3,308,178 2,888,087
7,749,256 6,165,772
1,450,676 1,457,963

12,508,090 10,511,822

552,490 361,557
127,409,435 133,593,935
107,788 163,721
7,849,997 7,849,097
261,387 310,842
253,020 305,820
136,434,117 142,585,872
148,042,207 153,007,694
90,980 20,196,878
122,486 248,123
141,509 87,161
200,536 125,338
261,484 538,307
816,995 21,195,895

- 9,344,508

78,158,202 48,855,733

35,000,000 35,000,000
4,270,000 14,921,667

16,491,207 16,495,274
3,270,952 3,702,239

239,118 320,130
35,970 31,912

137 465,449 128,669,465
138,282,444 149,865 358
10,000 10,000
27,509,668 12,588,001
(84.277) {73,034)
{16,775,628) {9,292,631)
10,659,763 3,232,336
148,942,207 153,097,694




Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Operaciones continuas:
Alquilares y mantenimienlos
Cambio en el valor razonable de [as propledades de inversion
Depreciacldn y amorizaclan
Gastos de personal
Gastos e intereses financleros
Otros gastos
Pérdida por venta de acciones
Olrog ingresas y egresos

Pérdida antes del impuesto sobre la renta
Impueslo sobre la renia

Pérdida o ganancia neta del perlodo

Notas

21
8

17

17

Por el periode de tres meses

Par ol periode de doce meses

2020 2019 2020 20619
{Compilado) {Compllado) {Compiiado} {Auditade)

3,640,778 3,370,496 9,658,696 10,010,189
(6,183,550) 1,013,567 (5,163,550) 1,012,567
(26,577} (26,700) {108,213) (108,866}
(175.412) (227,418) (607,826) (817,988)
(2,335,861} (2,643,416} (9,674,473)  {10,491,671)
(333,887} {391,952} {1,069,769) (1,089,881)
- - - (6,268,830)
12,208 141,768 76,658 256,010
5,404,304) 1,237,371 (7,905,587} (7,497,640}
131,287 33,488 422,590 33,488
(4,973,017) 1,270,859 (7,482,967) {7,464,152)

Las notas que se acompanan son parle integral de estos estados financleros consolidados.,



Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020

{Er balboas)

Saldo al 30 de septiembre de 2013

Efecto por aplicacidn del modelo de pérdida de crédito esperada NIIF 9
Saldo al 01 de actubre de 2018

Otro resultado integral por participacién en eperaciones disconlinuadas
Capitalizacién de cuentas por pagar

Impueste complementaric

Pércida neta del afic

$aldo al 30 de sepliembre de 2019

Capitalizacion de intereses por pagar benos subordinades

Impuesto complementario

Pérdida neta del afio

Salde a) 30 de septiembra de 2020

Capital
Acciones adicienal Impuesto Utilidades ao
Notas tomunes pagado complementario  distribuidas Total

10.000 588,001 (83,700} 991,830 1,526,131
- - . {22.472) (22472}

10,000 588,001 {63,700 969,358 1,503,652
11 - - - (2,797 837) (2,787,837)
15 - 12,000,000 - - 12,000,000
. . (9,334) - (9,334)
. . (7 A64,152) {7,464,152)

10.000 12,588.001 (72,034) (9,292,631} 3,232,336

- 14,921,667 - - 14,921,667
- - (11,243} - (11,243}
- - - {7.482,897) {7.482,897)

10,000 27,509,668 (84,277) {16,775,628) 10,659,763

l.as notas que se zcompaitan son parte integra! de eslos eslados financieros consolidados




Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el afic terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Pérdida neta del ano

Ajustes por:
Depreciacion y amortizacion
Gastos de intereses
Amortizacion de Costos de Emisién
Impuesto sobre la renta
Cambio en ¢l valor razonable de las propiedades de inversidn
Perdida por venta de subsidiaria

Cambios en los activos y pasivos de operacién:
Aumento en alquileres y cuentas por cobrar
Disminucién en otros activos
Disminucidn en cuentas por pagar - proveedores y otros
Aumente {disminucidn) en anticipos en clientes
Disminucion en gastos & impuestos acumulados por pagar
Aumento (disminucion) en prima de antigliedad
Disminucion en otros pasivas
Efecto generado por las operaciones:
impuesto sobre ia renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto utilizado en fas actividades de operacion

Fiujos de efective de las actividades de inversién:
Mabiliario y equipo, Neto
Prepiedades de inversion - adquisiciones y mejoras
Efectivo restringide
Cuentas por cobrar relacionadas
Producto de la venta de activos no corrientes mantenidos para la venta

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de las actividades de inversién

Fiujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Obligaciones bancarias recibidas
Obligaciones bancarias pagadas
Cuentas por pagar relacionadas
Emisién de bonos senior
Pagoes de bonos senior
Capitalizacion de las cuentas por pagar
Impueste complementario

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiente
Aumento neto de efectivo y depdsitos en bancos

Efective y depdsitos en bancos al inicio det afo

£fectivo v depdsitos en bancos al final del afio

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

Notas
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2020 2019
(7,482,997) (7,464,152)
106,313 108,866
9,674,473 10,491,671
232,122 105,488
{422,590) {33,488)
6,183,550 {1,013,567)
- 6,232,479
{1,563,464) {1,085,155)
60,087 444,589
(125,537) (78,505)
54,348 {526,050)
(276,913) {114,077)
4,058 (12,736)
{81,012) {98,409)
5,342,338 6,955,954
(8,697) -
(5,329,275) (6,103,341)
1,004,366 852,613
(925) (4,729)
950 {4,308,251)
(401,762) (570,254)
(190,933} {108,580)
- 13,000,000
(592,660) 8,008,186
- 4,017,197
{29,450,404) {40,153,443)
{4,067) 7,644,097
50,621,097 9,156,104
(21,548,750) {1,268,750)
- 12,000,000
(11,243) (9,334)
(393,367} (8,614,129)
18,339 246,870
1,112,144 865,474
1,130,483 1,112,144




Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
{En balboas}

1. Informacién general

Desarrollos Comerciales, S.A., ("la Compafiia") es una sociedad andnima constituida mediante la Escritura
Publica No.3815 del 4 de junio de 2013 y opera en la Replblica de Panama. Su actividad principal es la
compra, arrendamiento y administraciéon de toda clase de bienes inmuebles dentro del territorio de Panama.

La oficina de la Compafiia esta ubicada en el BMW Piso 6 oficina A-B, entre Calle 50 y Via Porras. Ciudad de
Panama.

Con fecha 9 de febrero de 2014 y segun acta de Junta Direcliva de esa misma fecha, los accionistas finales
de la Compafiia realizaron una reorganizacion en la cual transfirieron a SQF Group, Inc., la participacion del
100% de las acciones en Desarrollos Comerciales, S.A. y a su vez, se traspasaron a Desarrollos Comerciales,
3.A. el 100% de las participaciones de las siguientes sociedades: Desarrollo La Siesta, S.A., Centro Comercial
Calle 13, S.A., Desarrollos Santa Fé, 8.A., Centro Comercial Plaza Versalles, S.A., Bugaba Mall, S.A., Gorgona
Bay, S.A. e Inmobiliaria Tula, S.A.

A continuacion, un resumen de las adquisiciones y venfas realizadas:

Fecha Tipo de transaccion Compaiiias
28 de agosto de 2014 Adquisicion Promotora  Industrial de  Exportaciones

Panamenfas, S.A.

24 de noviembre de 2014 Adquisicién Inmobiliaria Saint Fernand, S.A., Arighthand
Realty Investment, Inc., Greenco Realty, Inc.,
Inmobiliaria Western, S.A,, Tocuman Realty
Investment, Inc., Rapenburg, S.A., Versa
Properties, Inc.

13 de enero de 2015 Acuerdo de fusion Inmobiiiaria Saint Fernand, S.A., Arighthand
Realty Investment, Inc., Greenco Realty, Inc.,
Inmobiliaria Western, S.A., Tocuman Realty
Investment, Inc., Rapenburg, S.A., Versa
Properties Inc., Bugaba Mall, S.A., se fusicnaréa
con Desarrollos Comerciales, S.A., a partir del
1 de febrero de 2015, quedando ésta uitima
como una sociedad unica y sobreviviente.

21 de septiembre de 2015 Adquisicién Plaza Ecuesfre, S.A.
28 de abril de 2016 Adquisicion Inmobiliaria Valle Claro, $.A. Véase Nota 9.
29 de agosto de 2016 Fusidn por absorcién inmobhiliaria Tuia, S.A., Centro Comercial Calle

13, 8.A,, Desarrollos Santa Fe, S.A., Gorgona
Bay, S.A., Inmehiliaria Little Saint Michael, S.A.,
Desarrollo La Siesta, S.A., Cenire Comercial
Plaza Versalles, S.A., y Plaza Ecuestre, S.A,,
se fusionara con Desarrollos Comerciales, S.A.,
a partir del 1 de abril de 2018, quedando ésta
ultima como una scciedad Unica y sobreviviente
con Escritura Plblica No.16,437.

%%



Desarrolios Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el ano terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

25 de agosto de 2017 Escisién de activos Promotora  Industrial de  Exportaciones
Panamenas, S.A. realizo traspaso de las fincas
No0.63791-8721; No0.68334-8721; N0.65239-
8721 a Mornings Property, S.A.

31 de mayo de 2019 Venta de acciones La Compafiia DC vendié las Acciones de
Mornings Property, S.A., v la cual contenia un
lote de terreno con las siguientes fincas No.
63791-8721; N0.68334-8721; No.85239-8721

20 de diciembre de 2018 Fusidn por absorcion Inmobiliaria Valle Claro, S.A., se fusiono con
Desarrollos Comerciales, S.A., quedando esta
dltima como una sociedad Unica y sobreviviente
con fecha de inscripcién el 20 de diciembre de
2019.

2.  Adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera {NIIF) nuevas y revisadas

2.1 Normas e interpretaciones nuevas e implementadas

En el afio en curso, la Empresa ha implementado las modificaciones a las NIIF emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) que son obligatorias para el periodo contable que comience a

partir del 1 de enero de 2018.

NHF 8 — Instrumentos Financieros

La Empresa ha adoptado la NIIF 9 - Instrumentos Financieros emitida en julic de 2014 con una fecha de
aplicacién inicial del 1 de enero de 2018. Los requerimientos de ia NIIF 9 representan un cambio significativo
con respecto a la NIC 39 Instrumentos Financieros; Reconocimiento y Medicion.

Los cambios claves en las politicas contables de la Empresa resultantes de su adopcion de la NIIF 9 se
resumen a continuacion:

l.a NIIF 9 contiene tres categorias principales de clasificacion para actives financieros: medidos al costo
amortizado (CA), al valor razonable con cambios en ofro resuitado integral (VRCORI}) y al valor razonable con
cambios en resultados (VRCR). La clasificacion de NIIF 8, generalmente se basa en el modelo de negocio en
el que se administra un activo financiero y sus flujos de efectivo contractuales. L.a norma elimina las categorias
existentes de la NIC 39 de mantenidas hasta el vencimiento, préstamos y cuentas por cobrar y disponibles
para [a venta.

La NIIF 9 conserva en gran medida los requisitos existentes en la NIC 39 para la clasificacion de los pasivos
financieros. Sin embargo, aunque segun la NIC 39 todos los cambios en el valor razonable de los pasivos
designados bajo la opcion de valor razonable se reconocieron en resulfados, segin la NIIF 9, los cambios en
el valor razonable generalmente se presentan de la siguiente manera;

e La cantidad de cambio en el valor razonable atribuible a cambios en el riesgo de crédito del pasivo se
presenta en otras utilidades integrales, y

o El monto restante de cambio en el valor razonable se presenta en utiiidad o pérdida.
8-
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Deterioro de activos financieros

La NIIF 9 reemplaza el modelo de "pérdida incurrida" en la NIC 39 con un modelo de "perdida crediticia
esperada". El nuevo modelo de deterioro también se aplica a ciertos compromisos de préstamo y contratos de
garantia financiera, pero no a inversiones de patrimonio.

La Empresa ha completado una revision general del impacto de la adopcion de la norma en sus estados
financieros. Esta se centrd en una revisién de los activos y pasivos financieros. Los resultados de esta revision
indican que la NIIF 9 no tiene un impacto significativo en el reconocimiento o medicién de los instrumentos
financieros mencionados.

NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos de clientes

La NIIF 15 establece un marco conceptual para determinar cuando y por qué monto se reconocen los ingresos.
Reemplaza las guias de reconocimiento de ingresos existente, que incluye la NIC 18 Ingresos de actividades
ordinarias, fa NIC 11 Contratos de construccién y CINIF 13 Programa de fidelizacion de clientes.

La Empresa ha completado una revision general del impacto de la adopcidn de la norma en sus estados
financieros. Los resultados de esta revision indican que la NIIF 15 no fiene un impacto significativo en el
reconocimiento o medicién de los ingresos de fa Empresa.

2.2 Normas e interpretaciones nuevas y/o revisadas, pero ain no son efectivas

En la fecha del informe, existen normas, enmiendas e interpretaciones que no son efectivas para el periodo
finalizado el 31 de diciembre de 2018 y, en consecuencia, no se han aplicado en la preparacién de los estados
financieros:

NIIF 16 - Arrendamientos

La NIIF 16 - Arrendamientos reemplaza a la NIC 17. Esta norma elimina la clasificacion de los arrendamientos,
y establece que deben ser reconccidos de forma similar a los arrendamientos financieros y medidos al valor
presente de los pagos futuro de arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para los periodos anuales que inicien
en o después del 1 de enero de 2019.

La Empresa esta evaluando el impacto que tendra la adopcidén de la NIIF 16 en su estado de situacién
financiera y revelaciones.

Enmiendas a las CNIIF 23 - Incertidumbre sobre los tratamientos de los impuestos a los ingresos

La interpretacion establece como determinar la posicién tributaria contable cuando haya incertidumbre sobre
los tratamientos de fos impuestos a los ingresos.

La interpretacion requiere que la entidad:
a. Determine silas posiciones tributarias inciertas son valoradas por separados o como un grupo; y

b. Valore si es probable que [a autoridad tributaria aceptara un tratamienio tributario incierto usado, o
propuesto a ser usado, por una entidad en sus declaraciones de los impuestos a los ingresos:
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. Si es asi, la entidad debe determinar su posicion tributaria contable consistentemente con el
tratamiento tributaric usado o planeado a ser usado en sus declaraciones de los impuestos a los
ingresos.

» Sies no, la entidad debe reflejar el efecto de la incertidumbre en la determinacién de su posicion
tributaria contable.

Efectiva para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019.

NIC 23 - Costos por présiamos

La medificacion a la NIC 23, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF Ciclo 2015-2017
emitidas en diciembre de 2017, establece que en la medida en que los fondos de una entidad procedan de
préstamos genéricos y los utilice para obtener un activo apto, ésta determinaré el imporie de los costos
susceptibles de capitalizacion aplicando una tasa de capitalizacion a los desembolsos efectuados en dicho
active. La tasa de capitalizacion sera el promedic ponderado de los costos por préstamos aplicables a todos
los préstamos recibidos por la entidad pendientes durante el periodo. Sin embargo, una entidad excluird de
este célculo los costos por préstamos aplicables a préstamos especificamente acordados para financiar un
activo apto hasta que se completen sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar ese activo
para su uso previsto o venta. El importe de los costos por préstamos gue una entidad capitalice durante el
periodo no excedera el total de los costos por préstamos en que se haya incurrido durante ese mismo periodo.

Las modificaciones serén de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2019. Se permite su aplicacion anticipada.

La Empresa esta evaluando el impacto que tendré la adopcién de estas enmiendas en sus estados
financieros.

3. Politicas de contabilidad significativas
3.1 Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

3.2 Base de presentacién

Los estados financieros han sido preparados bajo la base de costo histérico, excepto por |las propiedades de
inversion, las cuales son medidas al valor revaluado, como se explica en las politicas contables mas adelante.

i. Costo historico

El costo historico generalmente se basa en el valor razonable de la coniraprestacion entregada a cambio de
bienes y servicios.
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e



Desarrollos Comerciales, S.A.
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fi Valor razonable

El valor razonable se define como el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagarfa por transferir
un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes en el mercado a la fecha de valuacién
independientemente de si ese precic es observable o estimado ufilizando directamente ofra técnica de
valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compafiia tiene en cuenta las
caracteristicas del activo o pasivo, si los participantes del mercado fomarian esas caracteristicas al momento
de fijar el precio del activo o pasive en la fecha de medicién. El valor razonable para propdsitos de medicién y
/ o revelacion de estos estados financieros se determina de forma tal, a excepcion de las transacciones con
pagos basados en acciones que estan dentro del alcance de la NIF 2, las operaciones de arrendamiento que
estan dentro del alcance de la NIC 17, y las valuaciones que tienen algunas similitudes con valor razonable,
pero no es un valor razonable, tales como el valor neto de realizacion de la NIC 2 o el valor en uso de la NIC

36.

Ademas, para efectos de informacion financiera, las mediciones de valor razonable se clasifican en Nivel 1, 2
0 3 con base en el grado en que san observables los datos de entrada en las mediciones y su importancia en
la determinacion del valor razonable en su tfotalidad, las cuales se describen de la siguiente manera:

. Nivel 1: Se consideran precios de cotizaciéon €n un mercado activo para activos o pasivos idénticos
que la Compafiia puede obtener a la fecha de la valuacion;

. Nivel 2: Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizacion del Nivel 1, sea directa o
indirectamente; y

. Nivel 3: Considera datos de entrada no observables.

3.3 Combinaciones de negocios

Las adquisiciones de negocios se contabilizan utilizando el métedo de adquisicion. La contraprestacion
transferida en una combinacién de negocios se mide a valor razonable, el cual se calcula como [a suma de los
valores razonables de los activos transferidos por la Entidad, menos los pasivos incurridos por la Entidad con
los anteriores propietarios de la empresa adquirida y las participaciones de capital emitidas por la Entidad a
cambio del control sobre la Compafia. Los costos relacionados con la adquisicidn generalmente se reconocen
en el estado de ganancias o pérdidas conforme se incurren.

A la fecha de adquisicion, los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos se reconocen a valor
razonable con excepcion de:

. impuestos diferidos activos o pasives y activos o pasivos relacionados con beneficios a empleados, que
se reconocen y miden de conformidad con NIC 12 - Impuestos & la uiifidad y NIC 19 - Beneficios para
empleados, respectivamente,;

. Pasivos o instrumentos de capital relacionados con acuerdos de pagos basados en acciones de ia
empresa adquirida o acuerdos de pagos basados en acciones de la Entidad celebrados para reemplazar
acuerdos de pagos basados en acciones de la empresa adquirida que se miden de conformidad con la
NHF 2 - Pagos basados en acciones a la fecha de adquisicién; y

. Activos (o un grupo de activos para su disposicién) que se clasifican como mantenidos para venta de
conformidad con la NHF 5 - Aclivos no circulantes conservados para venta y operaciones discontinuas
gue se miden de conformidad con dicha norma.

La plusvalia se mide como el exceso de la suma de la contraprestacion transferida, el monto de cualquier
participacion no controladora en la empresa adquirida, y el valor razonable de la tenencia accionaria previa del
adquirente en la empresa adquirida (si hubiere) sobre el neto de los montos de activos adquiridos identificables
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y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion. Si después de una revaluacion el neto de los montos de activos
adquiridos identificables y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion excede [a suma de la contraprestacion
transferida, el monte de cualquier participacién no controladora en la empresa adgquirida y el valor razonable
de la tenencia accionaria previa del adquirente en la empresa adquirida (si hubiere), el exceso se reconoce
inmediatamente en el estado de ganancias o pérdidas como una ganancia por compra en condiciones muy

ventajosas,

Las participaciones no controladoras que son participaciones accionarias y que otorgan a sus tenedores una
participacién proporcional de los activos netos de la Compania en caso de liquidacion, se pueden medir
inicialmente ya sea a valor razonable o al valor de la participacion proporcional de la participacién no
controladora en los montos reconocidos de los activos netos identificables de la empresa adquirida. La apcién
de base de medicidn se realiza en cada transaccidn. Otros tipos de pariicipaciones no controladoras se miden
a valor razonable o, cuando aplique, con base en a lo especificado por otra NIIF.

Cuando la contraprestacion transferida por la Compania en una combinacion de negocios incluya activos o
pasivos resultantes de un acuerdo de contraprestacion contingente, la contraprestacion contingente se mide a
su valor razonable a la fecha de adquisicion y se incluye como parte de la contraprestacion transferida en una
combinacidn de negocios. Los cambios en el valor razonable de la coniraprestacion contingente que califican
como ajustes del periodo de medicion se ajustan retrospectivamentie con los correspondientes ajustes contra
la plusvalia, Los ajustes del periodo de medicién son ajustes que surgen de la informacion adicional obtenida
durante el ‘periodo de medicién’ {que no puede ser mayor a un afio a partir de la fecha de adquisicion) sobre
hechos y circunstancias que existieron a la fecha de adquisicion.

El tratamiento contable para cambios en el valor razonable de la contraprestacion contingente que no califiquen
como ajustes del periodo de medicion depende de como se clasifique la contraprestacion contingente. La
contraprestacion contingente que se clasifigue como capital no se vuelve a medir en fechas de informe
posteriores y su posterior liguidacion se contabiliza dentro del capital. La contraprestacion contingente que se
clasifique como un activo o pasivo se vuelve a medir en fechas de informe posteriores de conformidad con la
NIC 39, o NIC 37, Provisiones, Pasivos Conlfingentes y Activos Coniingenies, segdin sea apropiado,
reconociendo la correspondiente ganancia o pérdida siendo reconocida en el estado de ganancias o pérdidas.

Cuando una combinacién de negocios se logra por etapas, la participacion accionaria previa de la Compaifita
en la empresa adquirida se remide al valor razonable a la fecha de adquisicidon y la ganancia o pérdida
resultante, si hubiere, se reconoce en el estado de ganancias o pérdidas. Los montos que surgen de
participaciones en la empresa adquirida antes de la fecha de adquisicion que han sido previamente
reconocidos en ofros resultados integrales se reclasifican al estado de ganancias o pérdidas cuando este
tratamiento sea apropiado si dicha participacién se elimina.

Si el tratamiento contable inicial de una combinacion de negocios esta incompleto al final del periodo de informe
en el que ocurre la combinacién, ja Compafia reporta montos provisionales para las partidas cuya
contabilizacion esté incompleta. Dichos montos provisionales se ajustan durante el periodo de medicién (ver
arriba) o se reconocen activos o pasivos adicionales para reflejar la nueva informacion obtenida sobre los
hechos y circunstancias que existieron a la fecha de adquisicion y que, de haber sido conocidos, hubiesen
afectado a los montos reconocidos a dicha fecha.

-12 -
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3.4 Activos y pasivos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera cuando éste se ha
convertido en parte obligada contractual del instrumento.

Efectivo v depdsitos en bancos - El efectivo y depositos en bancos comprenden los fondos de caja y los
depdsitos en bancos a la vista.

Alquileres y cuentas por cobrar - Los alquileres y cuentas por cobrar son reconocidos y registrados al monto
establecido de los contratos de alquiler, menos una provision por deterioro cuando sea aplicable.

Deterioro de activos financieros - |.os activos financieros estan sujetos a pruebas para efectos de deterioro al
final de cada periode de reporte. Se considera que los actives financieros estan deteriorados, cuando existe
evidencia objetiva gue, como consecuencia de uno o mas eventos que hayan ocurrido después del
reconocimiento inicial del activo financiero, los flujos de efectivo futuros del activo han sido afectados.

Baia en activos financieros — La Compatiia deja de reconocer un activo financiero Gnicamente cuando expiran
los derechos coniractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero. Sila Compafiia no transfiere
ni retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y continla reteniendo el
control del activo fransferido, la Compafifa reconocera su participacion en el activo y la obligacién asociada por
los montos que tendria que pagar. St la Companiia retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la Compaiiia continuara reconociendo el activo
financiero y también reconoce un préstamo colateral por los recursos recibidos.

En la baja de un activo financiero en su totalidad, Ia diferencia entre el valor en libros del activo y la suma de
la contraprestacion recibida y por recibir y la ganancia o pérdida acumulada gue haya sido reconocida en otros
resultados integrales y resultados acumulados se reconocen en resultados.

3.5 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversién son propiedades que se tienen para obtener rentas, plusvalia o ambas
(incluyendo las propiedades de inversién en construccion para dichos propdsitos) y se valuan inicialmente al
costo de adquisicidn, incluyendo [os costos incurridos en la fransaccion. Después del reconocimiento inicial,
las propiedades de inversion se vallan a su valor razonable. Las ganancias o pérdidas que surgen de los
cambios en el valor razonable de [as propiedades de inversian se incluyen en resultados en el periodo en que

se originan.

Una propiedad de inversién se elimina al momento de la disposicion o cuando se retira permanentemente del
uso y no se esperan beneficios econdmicos futuros de |a disposicion. Cualquier ganancia o pérdida que surja
la baja de la propiedad (calculada como la diferencia entre los ingresos netos por disposicion y el valor en
libros del activo) se incluye en el estado de ganancias o pérdidas en el periodo en que la propiedad se elimina.

3.6 Activos mantenidos para fa venta

Los activos corrientes y los Grupos de activos para su disposicion se clasifican como mantenidos para la venta
si su importe en libros es recuperable a través de una operacién de venta y no mediante sut uso continuo. Esta
condicién se considera cumplida tnicamente cuando la venta es altamente probable y el activo (o Grupo de
activos para su disposicién) esta disponible para la venta inmediata en su estado actual sujeto sélo a los
términos que son usuales y adaptados para las ventas de esos activos (0 grupo de activos para su disposicion).

-13 -

9
>



Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por ¢l afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

La Gerencia debe comprometerse con la venta, la cual deberia reconocerse como una venta finalizada dentro
del periodo de un afio desde la fecha de clasificacion.

Cuando la Compafiia se encuentra comprometide con un plan de venta que involucra la pérdida de control en
una subsidiaria, todos los activos y pasivos de esa subsidiaria son clasificados como mantenidos para la venta
cuando se cumplen os criterios descritos anteriormente, independientemente de si la Compafia va a retener
una participacion no controladora en su antigua subsidiaria después de la venta.

Cuando la Compafiia se encuentra comprometido con un plan de venta que involucra la venta de una inversién,
o una porcidn de una inversidn, en una asociada o negocio conjunto, la inversion o la porcidn de la inversion
que serd vendida se clasifica como mantenida para la venta cuando se cumplen los criterios descrifos
anteriormente, y la Compafiia descontinua el uso del método de participacion en relacion con la porcion que
es clasificada como mantenida para la venta. Cualquier porcion retenida de una inversién en una asociada o
en un negocio conjunto que no haya sido clasificada como mantenida para la venta, sigue contabilizandose
usando el método de participacion. La Compafiia descontinua el uso del método de participacion al momento
de la venta cuando la venta resulta en que la Compafiia pierda influencia significativa sobre la asociada o el

negocio conjunto.

Luego de que se realiza la venta, la Compafiia contabiliza cualquier interes retenido en la asociada o negocio
conjunto de acuerdo con la NIC 39, a menos gque €l interés retenido siga siendo una asociada o un negocio
conjunto, en cuyo caso la Comparifa usa el método de participacion (ver la politica contable que se refiere ala
influencia sobre la asociada o el negocio conjunio).

Los activos corrientes {y Grupos de activos para su disposicion) clasificados como mantenidos para la venta
son calculados al menor del importe en libros y el valor razonable de los activos menos los costos de ventas.

3.7 Activos intangibles

Los activos intangibles estan relacionados con los contratos de alquiler originados con la compra de las
compafiias y que estan adheridos o forman parte del valor de compra. Se reconocen al costc menos [a
amortizacion acumulada. La amortizacion es calculada sobre el costo con base en el método de linea recta
sobre la vigencia promedio de los contratos de alquiler relacionados.

2.8 Plusvalia

Al momento de una adquisicion, la plusvalia es calculada como el exceso del costo de adquisicion sobre el
valor razonable de los activos netos identificados. La plusvalia no se amortiza. En su lugar, se revisa
anualmente para determinar si existen indicadores de deterioro de su valor en libros. Si tales indicadores
existen, la diferencia entre el valor en libros de [a plusvalia y el monto recuperable se reconoce contra los
resultados del afio. La plusvalia se presenta al costo menos las pérdidas acumuladas por deterioro, si las
hubiese.

Las ganancias o pérdidas en la disposicién de una entidad incluyen el valor en libros de la plusvalia de la
entidad vendida. La plusvalia es asignada a las unidades generadoras de efectivo para propositos de la

evaluacion del deterioro.
3.9 Mobiliario y equipo, neto

El mobiliario y equipo se presentan al costo de adquisicion menos su depreciacion acumulada y las pérdidas
por deterioro que hayan experimentado.
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La depreciacién se calcula por el método de linea recta para distribuir de forma sistematica el caosto de los
activos sobre los afios de vida util estimada. La vida Gtil estimada de los activos se detalla a continuacion:

Afios
Mobifiario y equipos de oficina 5
Paneles Solares 10

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida (il del activo, o su capacidad
econdmica, se capitalizan, Los gastos periédicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se imputan a
resultados.

L.a ganancia o pérdida que se genera de la disposicion o retiro de un active es determinada como la diferencia
entre el ingreso producio de la venta y el valor en libros del activo y es reconoccida en el estado de ganancias
o pérdidas.

3.10 Deterioro de activos tangibles

Los valores de los activos de la Compaafifa son revisados a la fecha del estado de situacion financiera para
determinar si hay indicativos de deterioro. Sidicho indicativo existe, &l valor recuperable del activo es estimado.
Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el valor neto en libros del activo excede su valor de

recuperacion.
3.11 Pasivos financieros

Los pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera de la Compafifa cuando éste se
ha convertido en parte obligada contractual del instrumento. A continuacion, los pasivos financieros a la fecha
del estado de situacion financiera.

Préstamos bancarios - ..os préstamos bancarios son registrados cuando se reciben, neto de los costos directos
de emision. Los cargos financieros se contabilizan segln el criterio de devengado en la cuenta de resuliados
utilizande el método del interés efectivo.

Cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por pagar comerciales no devengan explicitamente intereses y
se registra a su valor nominal.

Baja en pasivos financieros - Los pasivos financieros son dados de baja solamente cuando [as obligaciones
de la Compahia se liquidan, cancelan o expiran.

Clasificacién como _deuda o patrimonio - Los instrumentos de deuda y de patrimonio son clasificados como
pasivos financieros ¢ como patrimonio de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual y las
definiciones de un pasivo financiero y de un instrumento de patrimonio.

Instrumentos de patrimonio - Un insirumento de patrimonio es todo contrato que evidencie un interes residual
en los activos de una entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos
por él una entidad de la Compaiiia se reconocen por el monto de los ingresos recibidos, neto de los costos de

emision directos.

La recompra de los instrumentos de pairimonio propios de la Compaiiia se reconoce y se deduce directamente
en el patrimonio. No se reconoce ningln resultado, proveniente de la compra, venta, emisidn o cancelacion de
los instrumentos de patrimonio propios de la Compania.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
{Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Otros pasivos financieros - Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al valor
razonable, neto de los costos de la transaccion y son subsecuentemente medidos at 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
transaccién y ofras 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

recenccimiento inicial.

3.12 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se calculan al valer razonable de la contraprestacién cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el
importe estimado de devoluciones de clientes, rebajas y otros descuentos similares.

Otros ingresos - Los otros ingresos se reconocen bajo el método de devengado segln la sustancia de los
acuerdos respectivos.

Ingresos por alquiler - Los ingresos por alquiler de propiedades de inversién son reconocidos conforme a la
politica contable 3.14.

3.13 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento transfieren
sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. Todos los demas
arrendamientos se clasifican como operativos.

La Compafiia como arrendador

El ingreso por rentas bajo arrendamientos operativos se reconoce empleando el método de linea recta durante
el plazo del arrendamiento. Los costos directos iniciales incurridos al negociar y acordar un arrendamiento
operativo se adicionan al valor en libras del activo arrendado, y se reconocen empleando el método de linea
recta durante el plazo del arrendamiento.

3.14 Costo de intfereses
Los costos por intereses atribuibles directamente a la adguisicion, construccion o produccion de activos

calificables, los cuales requieren de un periodo de tiempo substancial hasta que estan listos para su usc o
venta, se adicionan al costo de esos activos durante ese tiempo hasta el momento en que estén listos para su

uso o venta.

Eil ingreso que se obtiene por la inversion temporal de fondos de préstamos especificos pendientes de ser
utilizados en actives calificables, se deduce de los costos por préstamos elegibles para ser capitalizados.

Todos los ofros costos por préstamos se reconocen en los resultados durante el periodo en que se incurren.

3.15 Pago basado en acciones

La Junta Directiva de SQF Group, Inc. entidad tenedora del 100% de las acciones de Desarrollos Comerciales,
S.A., aprobd un programa de opciones de compra de acciones de SQF Group, Inc., a favor de los gjecutivos
claves de la subsidiaria de Desarrollos Comerciales, S.A.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afo terminade el 30 de septiembre de 2020

(En balboas)

El valor razonable de las opciones otorgadas se mide por el valor razonable de los instrumentos de patrimonio
en la fecha del otorgamiento, si puede ser estimado confiablemente. En caso contrario, los instrumentos de
patrimonio son medidos por su valor intrinseco y posteriormente, en cada fecha en la que se presente
informacian y en la fecha de |a liquidacion definitiva, reconociendo los cambios de dicho valor intrinseco en el
resultado del ejercicio.

En una concesion de opciones sobre acciones, el acuerdo de pago basado en acciones se liquidara finalmente
cuando se ejerzan las opciones, se pierdan (por ejemplo, por producirse la baja en el empleo) o expiren (por
ejemplo, al término de la vigencia de la opcién).

3.16 Impuesto sobre la renta
El gasto de impuestc sobre |a renta representa la suma del impuesto corriente a pagar e impuestos diferidos.

Impuesto_corriente - El impuesto corriente por pagar se basa en la utilidad gravable del afio. La utilidad
gravable difiere de la utilidad financiera como se reporta en el estado de ganancias o perdidas parque excluye
importes de ingresos y gastos que son gravables o deducibles en otros afios y ademas excluye importes que
no son gravables o deducibles.

El pasivo de la Compafiia para el impuesto corriente es calculado usando la tasa de impuesto que ha estado
o sustancialmente ha estado vigente a la fecha det estado de situacién financiera.

impuesto diferido - El impuesto se reconoce en las diferencias temporaies entre el valor en libros de los activos
y pasivos en los estados financieros y las bases imponibles correspondientes utilizadas en el calculo de la
ganancia fiscal. El pasivo por impuesto diferido es generalmente reconocido para todas las diferencias
temporales gravables. Los activos por impuestos diferidos son generalmente reconocidos para todas las
diferencias temporales deducibles en [a medida en que sea probable que Iz utilidad gravable esté disponible
contra aqueilas diferencias temporales deducibles que pueden ser utilizadas.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se reconocen a la tasa de impuesto que se aplicara en el periodo
en el cual el activo es realizado o el pasive es liquidado basado en tasas de impuesto (y leyes de impuesto)
que han estado o sustancialmente han estado vigentes a |a fecha del estado de situacion financiera.

impuesto corriente y diferido para el afio - Impuestos corrientes y diferidos son reconocidos como gasto o
ingreso en la utilidad o pérdida.

3.17 Uso de estimaciones

La Administracion ha efectuado estimaciones y supuestos relacionados al informe de activos, pasivos y los
montos de ingresos y gastos reportados durante el pericdo de operaciones, al preparar estos estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Los resultados actuales
podrian variar de estas estimaciones. Las estimaciones importantes que son mas susceptibles a cambios
significatives se relacionan con la vida Gtil de los activos fijos y activos intangibles, la provision por incobrables
y la valuacién de las propiedades de inversion. Las estimaciones y supuestos se basan en la experiencia
obtenida a través de los afios y en otros factores que se consideran relevantes.

Las estimaciones y supuestos subyacentes son revisados sobre una base continua. lLas revisiones de
estimaciones contables se reconocen en el periodo corriente si éstas afectan solamente dicho periodo. Sila
revisién de las estimaciones contables afecta el periodo corriente y periodos futuros, entonces la revision de
la estimacién se reconocera en ambos periodos {corriente y futuro).

3.18 Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estan expresados en esta moneda. EI Balboa,
unidad monetaria de la Reptblica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el délar de los Estados
Unidos de Ameérica. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el Délar de los
Estados Unidos de América coma moneda de curso legal.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

3.19 Informacion por segmentos

La Compariia reporta los segmentos operativos conforme a la Norma Internacional de Informacion Financiera
nimero 8 "Segmentos de operacidén”. Un segmento de operacion es un componente de una entidad que
desarrolla actividades de negocio de las que puede obtener ingresos de las actividades ordinarias e incurrir en
gastos cuyos resultados de operacion son revisados de forma regular por la maxima autoridad en la toma de
decisiones de operacion de la entidad, para decidir sobre los recursos que deben asignarse al segmento y
evaluar su rendimiento y sobre el cual se dispone de informacion financiera diferenciada.

4. Saldos y transacciones con partes relacionadas

4.1 Saldos

Los saldos y transacciones con partes relacionadas se detallan a continuacién:

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) {Auditado)
Cuentas por cobrar - companias relacionadas 552,490 361,557
Cuentas por pagar - compaiiias relacionadas 16,491,207 16,495,274
Intereses por pagar bonos subordinados - SQF Group, Inc 4,270,000 14,921,667
Bonos subordinados - SQF Group, Inc 35,000,000 35,000,000

Al 30 de septiembre de 2020, SQF Group, Inc., es el tenedor del 100% de los bonos subordinados emitidos
por Desarrollos Comerciales S.A., al mismo tiempo es el tenedor del 100% de las acciones de dicha sociedad.

El 8 de mayo de 2018, la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante la resolucién N° 208-
18, autorizo modificar el prospecto de la Emision de Desarrollos Comerciales S A, para incluir una fianza
solidaria emitida por SQF Group como garantia de la Serie A (bonos subordinados), es decir que SQF Group
ademas de ser el tenedor de la totalidad de los bonos subordinados es fiador solidario del Emisor con respecto
a los bonos subordinados.

Las cuentas por pagar con partes relacionadas serén convertidas en deuda subordinada, una vez la Compafiia
realice la siguiente emision de bonos subordinados.

l.as cuentas por pagar a compariias relacionadas no tienen vencimiento ni causan intereses.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
{En balboas)

4.2 Transacciones

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) (Auditado)
Ingresos por alquileres:
Cochez, S.A. 1,221,859 1,644,860
Gastos de intereses bonos subordinados 4,270,000 4,375,000

5. Efectivo y depésitos en bancos

Ei efectivo y depositos en bancos estaban constituidos de la siguiente manera:

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado)

Caja menuda 695 1,287
Cuentas bancarias 3,307 483 2,886,800
Total 3,308,178 2,888,087
Menos:
Efectivo restringido 2,177,695 1,775,943
Efectivo y depdsitos en bancos para propdsitos del

estado consolidado de flujos de efectivo 1,130,483 1,112,144

El efectivo restringido corresponde a los canones provenientes de contratos de arrendamiento cedidos de
manera irrevocable e incondicional al fideicomiso de garantia, tal como se menciona en la Nota 13. Dicho
efectivo es mantenide en la Cuenta de Concentracién y Cuenta de Reserva.

Una vez autorizada la Emision de los Bonos Corporativos, y de acuerdo con las condiciones de la misma, la
Compaiiia apertura la cuenta de concentracién y la cuenta de Reserva las cuales hacen parte del Fideicomiso
de Garantia. Al 30 de septiembre de 2020, la cuenta de concentracién es por B/.946,179 (septiembre 2019:
B/.528,789) y la cuenta de reserva es por B/.1,231,516 (septiembre 2019: B/.1,247,154).
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

6. Alquileres y cuentas por cobrar

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2018
{Compilado) {Auditado)
Alguileres por cobrar a futuro 7,428,551 5,782,420
Arrendamientos por cobrar 255,802 242,887
Provisién para cuentas de cobro dudoso {45,030) (23,287)
Cuentas por cobrar comerciales, neto 7,639,423 6,002,020
Cuentas por cobrar, otras 109,813 163,751
Sub-total 100,813 163,751
Total 7,749,236 6,165,771

Movimiento en la provision para cuenta de cobro dudoso:

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) (Auditado)
Saldo al inicio del afic 23,287 25,813
Pérdida por aplicacién de crédito esperado 21,743 -
Reversion de pérdidas de crédito esperado - {2,5286)
45,030 23,287

Al 30 de septiembre de 2020, la compaiiia reconocio en la Provision para cuentas de cobro dudoso B/. 21,743
producto de las pérdidas crediticias esperadas para |a cartera de las cuentas por cobrar por arrendamiento. La
metodologia utllizada fue basada en la construccion de una matriz de incumplimiento historico y
comportamiento esperado de las cuentas por cobrar por arrendamiento, conforme & las NIIF 9.

Con el desarrollo rapido y creciente del brote de coronavirus el Gobierno Nacional restringié la movilidad y
cierre de negocios en respuesta a la pandemia. Las consecuencias de estas medidas son inmediatas y
pronunciadas en ciertas industrias como el transporte, el turismo, el comercio minorista y el entretenimiento.
Como el brote continlia progresando y evolucionando, es un desafio en estos momentos predecir la duracion
y su impacto econdmico. La compaiiia ha realizado grandes esfuerzos para llegar a acuerdos de modificacion
temporal de canones con algunos inquilinos, de tal forma que se mantenga un sano flujo de caja.

6.1 Alguileres y cuentas por cobrar

l.os alquileres y cuentas por cobrar reveladas en los parrafos anteriores incluyen los montos (ver abajo el
analisis de antiglledad) que estan vencidos al cierre del perfodo sobre el que se informa. La Compaiiia
considera que un crédito esta deteriorado cuando existe evidencia objefiva del deterioro como consecuencia
de eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
{Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
{En balboas}

Antiqgiledad de las cuentas por cobrar comerciales morosas pero no deterioradas
Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) (Auditado)
61 - 90 dias 45 10,163
g1 -120 dias 197 14,140
Mas de 120 dias 199,071 163,880
199,313 188,183

Las cuentas por cobrar morosas no detericradas son aquellas consideradas de recuperacién a corto y mediano
plazo segun la experiencia con el manejo de los clientes. Adicionalmente, estas cuentas contienen cuentas por
cobrar al Estado Panamefio que totalizan B/, 169,007 (septiembre 2019: B/.138,301) de las cuales se espera

cobrar la totalidad.

Al determinar la recuperabilidad de una cuenta por cobrar comercial, la Compafiia considera cualquier cambio
en la calidad crediticia de la cuenta a partir de la fecha en que se otorgd iniciaimente el crédito hasta el cierre
del periodo sobre el que se informa. La concentracion del riesgo de crédito es limitada debido a que la base

de clientes es amplia e independienie.

7. Otros activos
Los ofros activos se detallan a continuacion;

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) (Auditado)
ITBMS crédito a favor 1,342 468 1,342 468
Impuesto sobre la renta pagade por anticipado 211,243 237,107
Anticipos de Impuestos 108,208 108,208
Otros 41,777 76,000
Total 1,703,696 1,763,784
Porcion corriente 1,450,676 1,457 963
Porcién no corriente 253,020 305,820

Al 30 de sepiiembre de 2020, la Compaiia estima que el crédito de ITBMS a favor por B/. 1,342,468 (septiembre
2019: B/.1,342,468) sera consumido mediante la Declaracion de ITBMS producto de los alquileres.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el aito terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

8. Propiedades de inversidn, neto

A continuacion, el detalle de las propiedades de inversion:

Activos en operacidn
Activos en terrenos y /o en proceso de construccion

A continuacion, el movimiento de las propiedades de inversion:

Balance al inicio del afio

Cambios en el valor razonable de las propiedades de inversién
Ajustes y / o reclasificaciones

Mejoras y adiciones a las propiedades

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado}
126,065,500 132,150,000
1,343,935 1,443,935
127,409,435 133,593,935

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) {Auditado)
133,583,935 128,272,117
{6,183,550) 1,013,567
{950) -
- 4,308,251
127,408,435 133,593,935

Al 30 de septiembre de 2020, ciertas fincas han sido hipotecadas como garantia de la emision de la Series C,

E, F, Gy H. Véase Nota 13,

8.1 Medicién del valor razonable de las propiedades de inversion

Las propiedades de inversion estan registradas a su valor razonable, con base en avaltos realizados por un
tasador independiente. Los avallios fueron realizados por AVINCO que es valuador independiente, dicha

empresa es reconocida en el mercado panameiio.

El valor razonabie fue determinado utilizando la metodologia entre la ponderacion sobre el valor por rentas,
método al costo y la metodologia sobre precios de mercado comparables que refiejan transacciones similares
recientes considerando las condiciones del mercado de bienes raices en fa Replblica de Panama, esta

informacion fue actualizada al 30 de septiembre de 2020.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
{En balboas)

El detalle de las propiedades de inversion e informacion sobre la jerarquia del valor razonable se presenta a
continuacion:

Jerarquia del valor razonable

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) {Auditado)
Nivel 3 Nivel 3
Terrenos 1,343,935 1,443,934
Activos en operaciones 126,065,500 132,150,001
127,409,435 133,593,835

Para las propiedades de inversién incluidas en el Nivel 3 de la jerarquia de valor razonable, la siguiente
informacién es relevante:

Tipo de propiedades  Técnica de valuacion Datos significativos Sensibilidad
no observables
Activos en operacién Metodologia de wvalor Alguiler mensual de Una variacién esperada de

sobre la renta, método mercado, teniendo en un 10 % larenta del
al costo y la cuenta las diferencias mercado estimada resultaria
metodologia sobre en la localizacién y en un impacto en el valor
precios de mercado factores individuales, razonable de + o — B/. 9MM
comparables. como la fachada y de

tamafio entre otras

localidades

comparables y la
propiedad, a un precio

especifico.

Terrenos Metodologia de valor Una variacion esperada de
sobre la renta, método un 10% en precio de venta
alcostoy la por metro cuadrado
metodologia sobre resuitaria en una diferencia
precios de mercado de +- B/.125,000 en el valor
comparables. de mercado.

9. Activos intangibles

Con fecha 28 de abril de 2016, ia Compaiiia adquirio el 100% de las acciones en circulacidn de Inmobiliaria
Valle Claro, S.A. por B/.16,268,600, incluyendo los gastos relacionados a la compra, correspondiente a locales
comerciales sobre las fincas No.102283 y No.52899 ubicadas en la Av. Ricardo J. Alfaro, Sector El Dorado,
conocida con el nombre de Plaza La Galeria.

Estos activos disponian en el momento de la compra de contratos de alquiler firmados con TEM, S.A. por un
promedio de 8 afios de vida remanente motivo por el cual se registrd un activo intangible.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas})

A continuacion, el movimiento de los actives intangibles:

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) {Auditado)
Adquisicion de Plaza La Galeria 335,600 335,800
Amortizacion acumulada (227,812) (171,879)
107,788 163,721

A continuacion, el movimiento de amortizacion acumulada:

Septiembre, 30  Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) (Auditado)
Balance al inicio del afio (171,879) (115,945}
Gasto de amortizacion (55,933) (565,934}
(227,812) (171,879}

10. Plusvalia
El 24 de noviembre de 2014, la Compafia adquirié las propiedades donde operan ocho restaurantes de la

cadena de McDonalds. Como resultado de esta adquisicion fue reconocida plusvalia por B/.7,849,997. La
Plusvalia no se amortiza, sino que es revisado por deterioro al menos una vez al afio.

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) (Auditado)
Costo 7,849,997 7,849,997

Asignacion de la plusvalia a las unidades generadoras de efectivo

Para propositos de probar su deterioro, la plusvalia fue asignada a las siguientes unidades generadoras de

efectivo:
Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) (Auditado)
Centro Medico Metropolitando CMM 7,849,997 7,849,997

Con base en analisis presentado por la Administracion, no hay pérdida por deterioro a la fecha de estos estados
financieros.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.}

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

El monto recuperable de las unidades generadoras de efectivo se determina basandose en el valor en uso,
que utiliza calculos de proyecciones de flujo de efectivo basado en presupuesios financieros aprobados por
los directores cubriendo un periodo de 5 afios y utilizando una tasa de descuento del 7.4% (septiembre 2019:

7.8%).

11. Venta de acciones de subsidiaria

Al 31 de mayo de 2019, la Companiia suscribié un acuerdo de venta para disponer de la sociedad Mornings
Property, S.A., la cual era propietaria un lote de terreno con las fincas No.68334-8718; 68239-8718; y 63791-
8718. La venta no excedid el importe en libros de los activos netos relacionados y por lo consiguiente, se
reconocié una pérdida en el estado de ganancia o pérdida. La venta se materializo ese mismo dia, cuando el
vendedor entrego el contro! de {as acciones al comprador.

11.1 Analisis de activos y pasivos sobre los cuales se perdié el control

Activos no corrientes

Terreno 22,419,834
Pasivos No corrientes

Impuesto diferido {389,518)
Activos netos vendidos 22,030,316

11.2 Pérdida por venta de subsidiaria

Contraprestacion recibida 13,000,000
Activos netos vendidos {22,030,316)
Otro resultado integral por participacién de subsidiaria del periodo 2,797,837
Pérdida por venta de subsidiaria (6,232,479)

L.a pérdida sobre la venta se incluye en el estado de ganancias o pérdidas del afo.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas}

12. Obligaciones bancarias

Las obligaciones bancarias se detallan a continuacion:

Préstamo por Leasing de Paneles Solares con opcién a compra con vencimiente en oclubre 2021, tasa de interés
de 5.25%.

Préstamo por Leasing de Paneles Solares con opcidn a compra con vencimisnte en febrerc 2021, tasa de intarés
de 5%.

Préstamo intering. Garantias de primera hipoleca sobre las fingas N° 460268. Tasa de interés de 6,25% mas
FECI. Con vencimiento en marze de 2020,

Préstamo bajo la modalidad de linea interina de construccién no rofativa, convertible a préstamo. Garantzado
con primera hipoteca y anticresis sobre la fincas ndmeros 139143 y 37887. Tasa de interés de 6.25% mas FECI
con vencimento en enero de 2031,

Préstamo comercial con vencimiento en noviermire de 2020, tasa de interés de Libor 6M+ 3%, minimo 5.50% +
FECI. Frenda scbre el 100% de las acciones eqitidas y en circulacian de la sociedad de Inmobilaria Valle Claro,
S.A. cuyo Unicos activos son las fincas N° 102280-8705, 102281-8705, 102283-8705 y F80528889.
Adicionalmente, contiene Fianza Solidaria de mabiliaria Tagar6pulos, S.A.

Sub-total

Sobregiros bancarios
Total

Corriente

No corriente

Tolal

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado} {Auditado)
77,461 145,256
13,519 44,945
- 12,569,275
- 9,154,304
- 7,627,601
90,280 29,541,384
90,880 29,541,384
- 20,196,876
90,980 9,344 508
90,980 29,541,384

El movimiento de las obligaciones bancarias se detalla a continuacion para propésito de congiliacion con el

estado de flujo de efectivo:

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) {Auditado)
Saldo al inicio del afio 29,541,384 65,677,630
Financimiento recibido - 4,017,197
Pagos {29,450,404) {40,153,443)
Saldo al final del afio 90,980 29,541,384
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

13. Bonos emitidos

Mediante Resolucién SMV No.102-16 de 29 de febrero de 2016, se autorizd la emisién de bonos Corporativos
de Desarrollos Comerciales, S.A., de B/.200,000,000 y modificada mediante resclucién SMV 208-018 de 8 de

mayo de 2018.

Septiembre, 30 Septiembre, 30

Monto Fecha de 2020 2018
Sarle autorizado colocacion {(Compllada) {Auditado} Tasa de interds Vencimiento
Variable de Libor 3
2 (Senior) 9,300,000 30-03-2016 - 8,486,250 meses + 3,75% 30-03-2026
anual minima 5%
C (Senior} 7.600.000 30-D3-2016 7,600,000 7,600,000 7.00% 30-03-2026
Variable de Libor 3
meses + 3.75%
D (Senior) 13,750,000 18-11-2016 - 13,062,500  anrual minimo 5% 18-11-2026
E (Senior) 11,250,000 i8-11-2016 11,250,000 11,250,000 6.75% 18-11-2026
F (Senior) §,200,000 02-08-2019 9,200,000 9,200,000 7.25% 02-08-2029
Variable de Libor 3
meseas + 3.75%
G (Senior) 30,700,000 30-12-2019 30,700,000 - anual minimo 5% 30-12-2029
H (Senior) 20,300,000 30-12-201% 20,300,000 - 6.50% 30-12-2026
_Serén Podran ser emitidas
determinadas por el .
. in con vencimenic de
emsor segun fa cinco, siete o diez
demanda del afios
Iy J (Senior) 27,900,000 - - mercado
130,000,000 79,060,000 49,598,750
Costos de emision (891,798) (745,017)
Total emisién
Senior 78,158,202 48,853,733
A (Subordinado) 70,000,000 30-03.2016 35,000,000 35,000,000 12.00% 30-03-2041
Total 200,000,000 113,158,202 83,853,733

El movimiento de los bonos se detalla a continuacion para proposito de conciliacion con el estado de fiujo de
efectivo:

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) {(Auditado)
Saldo al inicio del afic 48,853,733 40,860,891
Financiamiento recibido 50,621,097 9,156,104
Amortizacion de emision 232,122 105,488
Pagos (21,548,750) (1,268,750)
Saldo al final del afio 78,158,202 48,853,733

Dados que los costos de emision son amortizados, al 30 de septiembre de 2020, la Compaitia amortizd costos
de emision por B/.232,122 (septiembre 2019: B/.105,488).
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Al 30 de septiembre de 2020, la Compariia registro los gastos financieros por las Serie A, B,C, D, E,F, Gy H
por B/.8,804,297 (septiembre 2019: B/.7,204,569).

Al 27 de enero de 2020, la Compariia realizd redencion anticipada del saldo insoluto a capital, & un precio igual
a 100%, mas los intereses acumulados de la Serie B y de la Serie D de [os Bonos Corporatives, de conformidad
con lo indicado en la Seccion |l del Prospecto Informativo.

L os intereses de los Bonos de la Serie A (subordinada) cuyo tenedor es su casa Matriz SQF Group, Inc., sdlo
podran ser pagados si el Emisor cumple con las siguientes condiciones:

Que el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de esta emision.

Que exista liquidez suficiente para hacer estos pagos.
Qiue el Emisor esté en cumplimiento con una cobertura de servicio de deuda mayor a 1.30 veces.
Que el Emisor esté en cumplimiento con una coberiura de servicio de deuda proyectada mayor a 1.30

veces.

PN

A la fecha de este informe, la Compafila se encuentra en cumplimiento con los covenants requeridos por la
emisién.

El pago de capital de cada serie se realizara de acuerdo a lo que se indica a continuacidn:

Serie A: Un solo pago al vencimiento, siempre y cuando no exista Saldo Insoluto de Capital bajo cualquiera de
las Series Senior. Los Bonos de la Serie A estan subordinados en sus pagos a capital mientras existan Bonos
emitidos y en circulacion de las Series Senior de esta emisién.

Serie C: Un solo pago al vencimiento.

Serie E: Un solo pago al vencimiento.

Serie F: Un solo pago al vencimiento.

Serie G: Se pagara el capital de la Serie G de los Bonos mediante treinta y dos (32) abonos trimestrales, con
los dos primeros afios de gracia.

Serie H: Un solo pago al vencimiento.

Las Series Senior de los Bonos estaran garantizadas a través de un Fideicomiso lrrevocable de Garantia con
BG Trust, Inc. como Agente Fiduciario que contendra los siguientes bienes y derechos:
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Desarrollos Comerciales, S.A.
{Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

(i) Primera hipoteca y anticresis sobre las siguientes fincas:
Propiedad Fincas
Plaza Mas Versalles 395127, 395128, 395129, 395130 y 395131
Plaza Mas Bugaba 29581, 44800, 40893 y 10069
Plaza Méas Calle 13 3924486, 8520, 3050, 3353 y 4048
McDonald's David 13523 y 75440
McDonald's Arraijan 375450
McDonald's Tocumen 361276
MicDonald's Vacamonte 120081 y 394782
McDonald's Versalles 395132
McDonald's San Miguelito 2886 y 34854
McDonald's Costa Verde 446764, 446765 y 446779
Edificio Rey 40960
Plaza Mas Riviera 359483 y 433126
Plaza Mas La Siesta 307844, 307845, 307846, 307847 y 307848
McDonald's San Fernando 97767-8707
La Galeria 52899y 102283
Plaza Mas Santa Fe 460268
Plaza Mas Los Angeles 139143 y 34887
(ii) Cesion de las pdlizas de seguro sobre las mejoras sobre las fincas hipotecadas.
(i) Cesion irrevocable e incondicional de los canones de arrendamiento provenientes de los contratos
de arrendamiento cedidos al Fiduciaric correspondientes a las fincas hipotecadas.
(iv) Los fondos depositades en la cuenta de concentracidn y la cuenta de reserva de servicio de deuda.

14. Acciones comunes

El capital social de la Companifa estd compuesto por trecientas (300} acciones comunes, sin valor nominal,
todas se encuentran emitidas y en circulacion.

15. Capital adicional pagado

El 13 de noviembre de 2019, en reunién de Junta Directiva de SQF se resolvid por unanimidad recibir el pago
de intereses acumulados al 30 de septiembre de 2019 por B/. 14,921,667 producto de la tenencia de Bonos
Subordinados, el uso de fondos autorizados para dicho monto fuera la capitalizacion de Desarrollos
Comerciales por el mismo monto. El 02 de diciembre de 2019, Banco General en calidad de Agente de Pago,
Registro y Transferencia concedid una dispensa a Desarrollos Comerciales, S.A., para el pago de los intereses
de los Bonos Subordinados acumulados hasta el 30 de septiembre de 2019, por B/, 14,921,867
comprometiéndose SQF Group, Inc., en capitalizar dicho monto en Desarrollos Comerciales, S.A. Este pago
de intereses de la Serie A se realizd el 16 de diciembre de 2019, fecha que corresponde al pago de intereses

de la emision de bonos.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Capitalizacion de las cuentas por pagar por Bf. 12,000,000

El 20 de junio de 2019, La Junta Directiva de SQF Group, Inc autorizo la capitalizacion de cuentas por cobrar
a Desarrollos Comerciales, S.A., mediante resolucion aprobada y firmada por los miembros de la Junta
Directiva. Por otra parte, Desarrollos Comerciales, S.A., tuve una reunidn de Junta General de accionistas, en
el cual autorizaba la capitalizacion de las cuentas por pagar a la sociedad SQF Group, Inc., por la suma de B/.

12,000,000.
Plan de opcidn de acciones de los empleados

El capital adicional pagado representa ias opciones que mantuvieron los ejecutivos claves sobre 117,600
acciones comunes de la Casa Matriz (SQF Group, Inc.), de las cuales 117,600 expiraron en diciembre de! afio

2017.
Al 30 de septiembre de 2020, la jerarquia del valor razonable es Nivel 3.

Las opciones de acciones otorgadas bajo el plan de opcién de acciones a los empleados ne oforgan derecho
a voto, pero si a recibir dividendos.

16. Contratos de arrendamiento operativo
La Compaiiia obtiene sus ingresos principalmente a través de arrendamientos operativos de sus propiedades
de inversion. Los contratos vigentes han sido pactados por periodos que oscilan entre 3 y 20 afios. Los

arrendatarios no tienen opcién de compra sobre las propiedades arrendadas ni se prevé la transferencia de la
propiedad al finalizar el contrato.

Las cuentas por cobrar que surgen por la aplicacién del reconocimiento lineal del ingreso por arrendamiento
durante los periodes no cancelables de los arrendamientos operativos se presentan a continuacion:

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) (Auditado)
Alquileres por cobrar a futuro 7,428,551 5,782,420
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Desarrollos Comerciales, S.A.
{Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020

{En balboas)

17. Gastos de personal y otros gastos

Los gastos de personal y ofros gastos se presentan a continuacion:
Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2020
{Compilado) (Auditado)

Gastos de personal

Salarios 345,687 447,550
Prestaciones laborales 79,804 171,985
Prestaciones sociales 74,013 86,220
Otros beneficios 108,322 112,213
Total 607,826 817,968
Oftros gastos

Impuestos de inmuebles 252,559 301,547
Honorarios profesionales 137,436 145,732
Senicio de seguridad 244,531 221,242
Reparaciones y mantenimiento 116,566 132,287
Seguros 104,805 88,063
Impuesto municipal y tasas Unicas 49,380 47,869
Energia eléctrica 63,109 55,806
Mercadeo 6,563 22,344
Gasto de alquiler 14,957 13,765
Miscelaneos 79,863 61,326
Total 1,069,769 1,089,981

18. Impuesto sobre la renta

A partir del 3 de febrero de 2005, fecha de entrada en vigencia de |la Ley No.6 del 2 de febrero de 2005, el
Articulo 699 del Cdédigo Fiscal indica que las personas juridicas deben pagar el impuesto sobre la renta a una
tasa del 25% sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable caiculada por el método tradicional
establecido en el Titulo 1 del Libro Cuarto del Codigo Fiscal, o (2) |a renta neta gravable que resulte de deducir,
del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto treinta y tres por ciento (95.33%) de dicho total de
ingresos gravables.

De acuerdo con el Articulo 720 del Cédigo Fiscal de Panama, para efectos de la declaracion jurada de rentas,
de todas las compaiiias se establece un periodo de caducidad de tres (3) afios contados a partir de la fecha
de la presentacion de la (ltima declaracion para la revision de las autoridades fiscales.

Las regulaciones fiscales vigentes también sefialan que las utilidades no distribuidas de las subsidiarias en la
Republica de Panama, estan sujetas a un impuesto sobre dividendos de 10%, al momento de su distribucion.

-31-

W



Desarrollos Comerciales, S.A.
{Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
{En balboas)

El 20 de diciembre de 2019, Desarrcllos Comerciales, S.A., absorbid a Inmobiliaria Valle Claro, S.A. En el
mes de marzo de 2020, la Compaiiia pago el impueste sobre la renta generada por inmobiliaria Valle Claro,
S.A., por B/.8 697 correspeondiente al afio 2019,

18.1 Impuestos sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferide pasivo surge de las obligaciones futuras del pago del impuesto a las
ganancias por las ventas de los inmuebles revaluados de B/.1,472,867 (septiembre 2019: B/.1,904,154).

Revaluacicnes Plusvalia Total

impuesto diferido

Al 30 de septiembre de 2018 2,327,160 1,798,085 4,125,245
Revaluaciones (33,488) - {33,488}
Venta de Subsidiaria (389,518) - {380,518}
Al 30 de septiembre de 2019 1,904,154 1,798,085 3,702,239
Revaluaciones {431,287) - (431,287}
Al 30 de septiembre de 2020 1,472,867 1,798,085 3,270,952

19. Valor razonable de los instrumentos financieros

L.as Normas Internacionales de informacion Financiera requieren que todas las compafiias revelen informacion
sobre el valor razonable de los instrumentos financieros para los cuales sea practico estimar su valor, aunque
estos instrumentos financieros estén o no reconocidos en el estado de situacién financiera. El vaior razonable
es el monto al cual un instrumento financiero podria ser intercambiado en una transaccién corriente entre las
partes interesadas, que no sea una venta obligada o liquidacién. Este valor queda mejor evidenciado por el
valor de mercado cotizable, si tal mercado existiese.

Q
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, inc.}

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020

(En balboas)

Valor razonable de los actives vy pasivos financieros de la Compafiia que no se presentan a valor razonable en
forma constante (pero se requieren revelaciones del valor razonable)

Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, la Administracion considera que [os valores en libros de los
activos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se aproxima a su valor

razonable:
30 de septiembre de 2020 {Compilado)

Valor en Valor
libros razonable
Pasivos financieros
Bonos Subordinados Serie A 35,000,000 35,000,000
Bonos Series C 7.600,000 8,213,485
Bonos Series E 11,250,000 12,093,327
Bonos Series F 9,200,000 9,789,063
Bonos Series G 30,700,000 28,121,624
Bonos Series H 20,300,000 21,533,352
Obligaciones bancarias 90,980 89,686
Total 114,140,980 114,840,537

30 de septiembre de 2019 (Auditado)

Valor en Valor
libros razonable
Pasivos financieros
Bonos Subordinados Serie A 35,000,000 35,000,000
Bonos Series B 8,486,250 7,243,034
Bonos Series C 7,600,000 6,854,428
Bonos Series D 13,062,500 11,148,874
Bonos Series E 11,250,000 9,981,570
Bonos Series F 9,200,000 8,125,732
Obligaciones hancarias 29,541,384 27,983,635
Total 114,140,134 106,337,273

La Administracién considera que el valor en libros del efectivo y depositos en bancos, alquileres y cuentas por
cobrar se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto plazo. Cambios en los criterios pueden

afectar las estimaciones.

La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si la informacion incluida a esas
técnicas de valuacion son observables o no observables. La informacion observable refleja datos del mercado
obtenidos de fuentes independientes; la informacion no observable refleja los supuestos de mercado de la
Compaifiia. Estos dos tipos de informacién han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

. Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los
que la entidad pueda acceder en la fecha de la medicién.

-33-



Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

. Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o similares en mercados que no
son activos.

. Nivel 3 - Las datos de entrada son datos no abservables para el activo o pasivo.

Jerarquia del valor razonable
30 de septiembre de 2020

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Pasivos

Bonos Subordinados Serie A 35,000,000 35,000,000 -
Bonos Senior C 8,213,485 8,213,485 -
Bonos Senior E 12,083,327 12,003,327 -
Bonos Senior F 9,789,063 9,789,063 -
Bonos Senior G 28,121,624 28,121,624 -
Bonos Senior H 21,533,352 21,533,352 -
Obligaciones bancarias 89,686 - 89,686

114,840,537 114,750,851 89,686

Jerarquia del valor razonable
30 de septiembre de 2019
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Pasivos

Bonos Subordinados Serie A 35,000,000 35,000,000 -
Bonos Senior B 7,243,034 7,243,034 -
Bonos Senior C 6,854,428 6,854,428 -
Bonos Senior D 11,148,874 11,148,874 -
Bonos Senior E 9,981,570 9,981,570 -
Bonos Senior F 8,125,732 8,125,732 -
Obligaciones bancarias 27,983,635 - 27,983,635

106,337,273 78,353,638 27,983,635

El valor razonable de 10s activos financieros incluidos en Nivel 3, mostrado arriba ha sido determinado, basado
en el analisis de los flujos de caja descontados, donde el dato de entrada mas significativo lo constituye la tasa
de descuento gue refleja el riesge de crédito de la contraparte.

El valor razonable de los pasivos financieras en el Nivel 2 se ha determinado desde la perspectiva del tenedor
del instrumento como activo,

20. Administracién de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo en una entidad y un pasivo financiero de
instrumento de capital en otra entidad. Las actividades de la Compaiiia se relacionan principalmente con el
uso de instrumentos financieros pasivos y, como tal, el estado de situacion financiera se compone
principalmente de instrumentos financieros pasivos, por otra parte, en los rubros de activos estan compuesto
principalmente por propiedades de inversion evaluadas a su valor razonable.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020

(En balboas)

Factores de riesqgos finangieros

Las actividades de la Compafiia o exponen a una variedad de riesgos financieros tales como: riesgo de
mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez. La administracion de riesgos es realizada por [a Administracion
siguiendo las politicas aprobadas por la Junta Directiva.

a. Riesgo de crédito - Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracion de riesgo establecen
limites por deudor. Adicionalmente, la Administracion evallan y aprueban previamente cada compromiso
que involucre un riesgo de crédito para la Compaiiia y monitorea periddicamente la condicion financiera de

los deudores.

A la fecha del estado de situacion financiera no existen concentraciones significativas de crédito en las cuentas
por cobrar clientes. En cuanto al efectivo en bancos, los fondos estan depositados en instituciones de prestigio

nacional e internacional.

b. Riesgo de mercado — La Compaiiia no ha tenido transacciones significativas que fa expongan al riesgo de
mercado durante el periodo. Tampoco cuenta con instrumentos financieros o valores de capital que la
expongan al riesgo de mercado, ni mantiene activos importantes que generen ingresos por intereses; por
lo tanto, sus flujos de caja operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés del

mercado.

c. Riesgo de liquidez y financiamiento - La Administracion es prudente que el riesgo de liquidez implica
mantener suficiente efectivo para afrontar las obligaciones futuras e inversiones proyectadas. Estos fondos
provienen de los aportes realizados por los accionistas.

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales de la Compariia al administrar el capital son mantener su capacidad de continuar
como un negocio en marcha para generar retornos a los accionistas, asi como mantener una estructura de
capital dptima que reduzca los costos de obtencién de capital. Para mantener una estructura de capital optima,
se toman en consideracion factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital a los
accionistas o emisién de acciones.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

2. Informacion geografica e informacion sobre clientes principales

lL.a Compariia opera en la Republica de Panama. A continuacion, el detalle de |a informacion por segmento de
ingresos y actives con base a las areas geograficas establecidas:

2020
Ingresos
por alquileres Actives
Panama Centro 5,691,839 101,320,500
Panama QOeste 327,250 4,470,000
Colén 192,168 2,800,000
Chiriqui y Bocas del Toro 1,211,444 17,475,000
Total informacion por segmenio 7,322,701 126,065,500
Resultados y saldos corporativos 2,336,985 22,876,707
Total 9,659,686 148,942,207
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
{En balboas)

30 de septiembre de 2019

Ingresos
por alquileres Activos
Panama Centro 6,150,102 105,350,000
Panama Oeste 389,630 6,343,934
Colén 217,152 2,800,000
Chiriqui y Bocas del Toro 1,482,285 19,100,000
Total informacion por segmento 8,239,179 133,593,934
Resultados y saldos corporativos 1,771,020 19,503,760
Total 10,010,199 153,097,694

22. Eventos subsecuentes
La Companiia ha evaluado los eventos postericres al 30 de septiembre de 2020, para valorar la necesidad de

posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta
el 17 de noviembre de 2020, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse.

23. Aprcbacion de los estados financieros

Los estados financieros fueron aprobados por la Administracién y autorizados para su emision el 17 de
noviembre de 2020.

* k K * & &
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Sefiores
Accionistas y Junta Directiva

SQF Group, Inc.

Hernos revisado los estados financieros intermedios que se acomparian de SQF Group, Inc., y sus subsidiarias.,
en adelante la Compafifa, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 30 de septiembre de 2020,
y los estados de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo
por el afio terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y
otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros intermedios
La administracion de la Companiia es responsable por:

» La preparacién y presentacién razonable de estos estados financieros intermedios, de conformidad con
la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 - Informacién Financiera Intermedia de las Normas -
Internacionales de Informacion Financiera.

e Por el control interno que la administracian determine gue es necesario para permitir la preparacion de
estos estados financieros intermedios de forma tal que estén libres de representaciones errdneas de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en
nuestra revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internaciones de Auditoria. Esas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos [a revision para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan [ibres de
representaciones erréneas de importancia relativa.

Una revisién incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion errdnea de importancia relativa en los estados
financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos
el controf interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la
Compafifa, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revision también
incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la administracién, asi como evaluar la presentacién en conjuntos de los

estados financieros.



Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracion los estados financieros intermedios representan razonablemente
todos los aspectos importantes de la compafiia. La situacion y desempefio financieros de SQF Group, inc., y
sus flujos de efectivo por el periodo terminado al 30 de septiembre de 2020, han sido preparados de acuerdo
con la Norma Internacional de contabilidad No. 34 — Informacion Financiera Intermedia de las Normas

Internaciones de Informacién Financiera.

Vel £

Metyl Rios
CPA N° 0601-2007

17 de noviembre de 2020
Panama, Republica de Panama



SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Estado consolidado de situacién financiera
al 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Activos

Activos corrientes:
Efectivo y depositos en bancos
Alquileres y cuentas por cobrar
Otros activos

Total de activos corrientes

Activos no corrientes:
Cuentas por cobrar - relacionadas
Propiedades de inversién, neto
Aclivos intangibles
Plusvalia
Mobiliario ¥ equipo, neto
Oftros activos

Total de actives no corrigntes
Total de activos

Pasivos y patrimonio
Pasivos cormientes:
Obligaciocnes bancarias
Cuentas por pagar proveedores
Anticipos de clientes
Intereses por pagar de Bonos Corporativos
Gastos e impuestos acumulados por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Obligaciones bancarias
Bonos senior
Cuentas por pagar compariias - relacionadas
Impuesto diferide
Otros pasivos
Prima de antigliedad

Total de pasivos ne corrientes
Total de pasives

Patrimonio:
Acciones comunes
Capital adicional pagado
Prima en emision de acciones
Impuesto Complementario
Utilidades no distribuidas

Totat de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas que se acomparian scn parte integral de estos estados financieres consolidados.

Notas

~ 3

O Wb
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12

12
13

18

14

2020 2019
3,311,025 2,889,403
7,749,236 6,165,772
1,450,676 1,457,963
12,510,937 10,513,138
552,490 361,556
127,409,435 133,593,935
107,788 163,721
7,849,997 7,849,897
261,387 310,842
253,020 305,820
136,434,117 142,585,871
148,945,054 153,099,009
- 20,196,876
122,486 248,123
141,809 87,161
200,536 125,338
261,484 538,397
725,015 21,195,895
90,980 9,344,508
78,158,202 48,853,733
535 535
3,270,952 3,702,239
239,118 320,130
35,870 31,912
81,795,757 62,253,057
82,521,772 83,448,952
700,924 700,924
588,001 588,001
62,834,090 62,834,090
(84,871) (73,628)
2,385,138 5,600,670
66,423,282 69,650,057
148,945,054 163,099,009




SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Estado consolidado de ganancias o pérdidas
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Operaciones cenlinuas:
Alguileres
Cambio en el valor razonable de las propiedades de inversién
Depreciacidn y amorlizacion
Gaslos de personal
Gaslos e intereses financieros
Glros gasles
Clros Ingresos y egresos
Pérdida en venta de subsidiaria

Ganancia (pérdida) antes del impuesto sabre [a renla
Impuesto sobre la renta

Pérdida neta det afio

Notas

Por el perfodo de tres mesas

Por el perlodo de doce meses

2020 2019 2020 2019
{Compilado} (Coempilado) {Compilado) (Auditado)

3,640,775 3,370,496 9,659,686 0,010,388
{6,183,550) 1,013,567 {6,183,550) 1,013,667
{26,577) {25,700) {106,313) {108,866}
[173.412) {227.413) (607,826) (817,968)
(1,267,364} (1,418,605) (5,407,008) (6,117,050)
{333,887} {391,952} (1,069,769) (1,089,981)
12,208 141,793 76,658 256,145

- - - {6,268,830)
(4,331,807) 2,462,186 {3,638,122} {3,122,924)
431,287 33,488 422,580 33,488
{3,900,520) 2,495,674 (3,215,532} {3.089,436)

Las notas que se acompanian son parte integral ¢e esles estados financieros consolidados.

W



SQF GROUP, ING. v Subsidlarias

Estada consalidado de cambios on el patrimonia
al 30 de septiembre de 2020

{En balboas)

£misitn de acdones comunes

Impueste complementatic

Pérdida neta del afo

fmpueslo complementario

Ganancia neta del aflo

Capital Prima on.
Acciones Acclonas adicional emisién de Impuesto Utilidades no
Notas comunes on lesoreria pagado accionas Complementario __ distribuidas Total

Saldo al 30 de septiembre de 2018 {Auditado) 565,648 (1,641,355} 588,001 44,969,366 {64,294) 11,610,415 55,927,781
Efecte por apliceciém del modelo de pérdida da crédlo esperada NIIF 9 - - - - - {22474) (22,474}
Salda al 0% de octubre de 2018 previamente reportade 565,648 (1.541.355) 588,001 44,958,386 (54,294} 11,487,041 55,905,307
14 135276 - - 17,864,724 - - 16,000,000

Recempra de acclones en Tesoreria 14 - 1,641,355 - - - - 1,641,355
Otra resultade integrat por particlpacion de subsidiaria del periode - - - - - (2,797,835) (2,797,835}
- - . - (9,334) - (9,334)

- . - - - {3.089,436) {3,089,436)

Saldo al 30 de septiembre de 2019 700,924 - 538,001 52,834,090 (73,628} $.800,670 69.650.057
- - - - (11,243 - {11,243)
: - - - - {3.215.532) (2.216,532)

Saldo al 30 de septiembre de 2020 700,024 - 588,001 £2.834.080 {84.871) 2,385,138 56,423,282

Las notas que se acompafian son parte integral de eslos estados finangieros consolidados.




SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Estado consolidado de flujos de efectivo
al 30 de septiembre de 2020

(En balboas)
2020 2019
Notas
Flujos de efectivo de las actividades de operacién:
Gananciz (pérdida) neta (3,215,532) {3,089,436)
Ajustes por:
Depreciacion y amaortizacion 106,313 108,866
Gasfos de intereses 13 5,407,008 6,117,090
Cambio en el valor razonable de las propiedades de inversion 6,183,550 (1,013,567}
impuesto sobre [a renta 18 (422,590) (33,488)
Amortizacion de Costes de Emisién 13 232,122 105,488
Pérdida por participacion en subsidiaria 11 - 6,232,479
Cambios en los activos y pasivos de operacién:
Aumento en alquileres y cuentas por cobrar (1,583,464) (1,085,155)
Disminucién en otros activos 60,087 444,589
Disminucién en cuentas por pagar - proveedores y ofros (125,637) (79,505)
Ausmento {disminucion) en anticipo de clientes 54,348 (849,287)
Disminucion en gastes e impuestos acumulados por pagar {276,913) (114,077)
Aumento {disminucién) en prima de antigliedad 4,058 {12,7386)
(Disminucion} aurnento en ofros pasivos (81,012} 224,829
Efecto generado por las operaciones: 6,342,338 6,956,090
Impuesto scbre [a renia pagado {8,697) -
Intereses pagados (5,331,810) (6,103,760)
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion 1,001,831 852,330
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisiciones de mabiliario y equipe, Neto (925) (4,727)
Propiedades de inversion - adquisiciones y mejoras 8 950 (4,308,251)
Efectivo restringido 5 (401,752) {570,254)
Cuentas paor cobrar refacionadas (190,934) (108,579)
Producto de |2 venta de activos no corrientes mantenidos para la venta - 13,000,002
Efectivo neto (utilizado en} provisto por las actividades de inversidn (592,661) 8,008,191
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Obligaciones bancarias recibidas 12 - 4,017,197
Cbligaciones bancarias pagadas 12 (29,450,404) (40,153,443)
Cuentas por pagar relacionadas - {1)
Emisién de bonos senior 13 50,621,097 9,156,104
Pagos de bonos senior 13 (21,548,750} {1,268,750)
Recompra de acciones comunes 14 1,641,355
Producto de emision de acciones comunes 14 18,000,000
Impuesto complementario (11,243} (9,334)
Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento (389,300} (8,616,872)
Disminucién neta de efectivo y depdsitos en bancos 19,870 243,649
Efectivo y depésitos en bancos al inicio def afio 1,113,460 869,811
Efectivo y depdsitos en bancos al final del afio 5 1,133,330 1,113,460

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



SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 30 de sepfiembre de 2020
(En balboas)

1. Informacion general

SQF Group Inc., {"la Compaiiia”) es una sociedad anénima constituida mediante la Escritura Plblica No. 2805
det 4 de septiembre de 2013 y opera en [a Republica de Panamé. Su actividad principal es la tenencia de
acciones de entidades que se dedican al sector inmaobiliario.

La oficina de la Compafiia esta ubicada en el PH BMW Piso 6 oficina A-B, calle 50 y Via Porras. Ciudad de
Panama.

Con fecha 9 de febrero de 2014 y segun acta de Junta Directiva de esa misma fecha, los accionistas finales
de la Compania realizaron una reorganizacion en la cual transfirieron a SQF Group, Inc., a participacién del
100% de las acciones en Desarrollos Comerciales, S.A. y a su vez, se traspasaron a Desarrollos Comerciales,
S.A. el 100% de las participaciones de las siguientes sociedades: Desarrollo I.a Siesta, S.A., Centro Comercial
Calle 13, S5.A., Desarrollos Santa Fé, S.A., Centro Comercial Plaza Versalles, S5.A., Bugaba Mall, S.A,, Gorgona
Bay, S.A. e Inmobiliaria Tula, S.A.

A continuacién, un resumen de las adquisiciones y ventas realizadas:

Fecha Tipo de transaccién Compaiiias
28 de agosto de 2014 Adgquisicidn Promotora Industrial de Exportaciones

Panamenas, S.A.

24 de noviembre de 2014 Adquisicion Inmabiliaria Saint Fernand, S.A., Arighthand Realty
Investment, Inc., Greenco Realty, Inc., Inmaobiliaria
Western, S.A., Tocuman Realty Investment, Inc.,
Rapenburg, S.A., Versa Properties, inc.

13 de enero de 2015 Acuerdo de fusion Inmobiliaria Saint Fernand, S.A., Arighthand Realty
Investment, Inc., Greenco Realty, Inc., Inmobiiiaria
Western, S.A., Tocuman Realty Investment, Inc.,
Rapenburg, S.A., Versa Properties Inc., Bugaba
Mall, S.A., se fusionara con Desarrollos
Comerciales, S.A., a partir del 1 de febrero de
2015, quedando ésta dltima como una sociedad
Unica y sobreviviente.

21 de septiembre de 2015 Adquisicidn Plaza Ecuestre, S.A.
28 de abril de 2016 Adguisicion Inmebiliaria Valle Claro, S.A. Véase Nota 9.
29 de agosto de 2016 Fusién por absorcion Inmohbiliaria Tula, S.A., Centro Comercial Calle 13,

S.A., Desarrollos Santa Fé, S.A., Gorgona Bay,
S.A., Inmobiliaria Liftle Saint Michael, S.A.,
Desarrollo La Siesta, S.A., Centro Comercial Plaza
Versalles, S.A., y Plaza Ecuestre, S.A., se
fusionara con Desarrollos Comerciales, S.A., a
partir del 1 de abril de 2016, quedando ésta Glitima
como una sociedad (nica y sobreviviente con
Escritura Publica No,16,437.



SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afo terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

25 de agosto de 2017 Escision de activos Promotora Industrial de Exportaciones
Panamefias, S.A. realizo traspaso de las fincas
No.63791-8721; N0.68334-8721; N0.65239-8721 a
Mornings Property, S.A.

31 de mayo de 2019 Venta de Acciones La Compaiia DC vendié las Acciones de Mornings
Property, S.A., la cual contenia un lote de terreno
con las siguientes fincas N° 63791-8721; N°68334-
8721; N°65239-8721.

20 de diciembre de 2019 Fusion por absorcion Inmobiliaria Valle Claro, S.A., se fusiono con
Desarrollos Comerciales, S.A., guedando esta
tltima como una sociedad Unica y sobreviviente
con fecha de inscripcion el 20 de diciembre de
2019.

Los estados financieros consolidados de SQF Group, Inc. y Subsidiarias (el "Grupe”} incluye la siguiente
entidad consolidada:

. Desarrollos Comerciales, S.A. (‘DC”): Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc. Se constituy6
mediante Escritura Publica No.3815 del 4 de junio de 2013 y es una compariila que se dedica
principalmente a a compra, arrendamiento y administracion de toda clase de bienes inmuebles.

2. Adopcion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NiIF) nuevas y revisadas

21 Normas e interpretaciones nuevas e implementadas

En el afio en curso, la Empresa ha implementado las modificaciones a las NIIF emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (JASB) que son obligatorias para el periodo contable que comience a
partir del 1 de enero de 2018.

NIIF 9 - Instrumentos Financieros

La Empresa ha adoptado la NIIF 9 - Instrumentos Financieros emitida en julio de 2014 con una fecha de
aplicacion inicial del 1 de enero de 2018. Los requerimientos de la NIIF 9 representan un cambio significativo
con respecto a la NIC 39 Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion.

Los cambios claves en las politicas contables de la Empresa resultantes de su adopcion de la NIIF 9 se
resumen a continuacion:

La NIIF 9 contiene tres categorias principales de clasificacién para activos financieros: medidos al costo
amortizado (CA), al valor razonable con cambios en otro resultado integral (VRCORY) y al valor razonable con
cambios en resuliados (VRCR). La clasificacién de NIIF 9, generalmente se basa en el modelo de negocio en
el que se administra un activo financiero y sus flujos de efectivo contractuales. La norma elimina las categorias
existentes de la NIC 39 de mantenidas hasta el vencimiento, préstamos y cuentas por cobrar y disponibles
para la venta.

La NIIF 9 conserva en gran medida los requisitos existentes en la NIC 39 para la clasificacion de los pasivos
financieros. Sin embargo, aungue segln la NIC 39 todos los cambios en el valor razonable de los pasivos
designados bajo la opcién de valor razonable se reconocieron en resultados, segun la NIIF 9, los cambios en
el valor razonable generalmente se presentan de la siguiente manera:

4



SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020

{En balboas)

« La cantidad de cambio en el valor razonable atribuible a cambios en el riesgo de crédito del pasivo se
presenta en otras utilidades integrales, y

« El monto restante de cambio en el valor razanable se presenta en utilidad o pérdida.

Deterioro de activos financieros

La NIIF 9 reemplaza el modelo de "pérdida incurrida” en la NIC 39 con un modelo de "pérdida crediticia
esperada”. El nuevo modelo de deterioro también se aplica a ciertos compromisos de préstamo y contratos de
garantia financiera, pero no a inversiones de patrimonio.

La Empresa ha completado una revision general del impacto de la adopcion de la norma en sus estados
financieros. Esta se centré en una revisién de los activos y pasivos financieros. Los resultados de esta revision
indican que la NIIF 9 no tiene un impacto significativo en el reconocimiento o medicién de los instrumentos

financieros mencionados.

NIF 15 - Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos de clientes

La NIIE 15 establece un marco conceptual para determinar cuando y por qué monto se reconocen los ingresos.
Reemplaza las guias de reconocimiento de ingresos existente, que incluye la NIC 18 Ingresos de actividades
ordinarias, la NIC 11 Contratos de construccion y CINIIF 13 Programa de fidelizacion de clientes.

La Empresa ha completado una revisién general del impacto de la adopcion de la norma en sus estados
financieros. Los resultados de esta revision indican que la NIIF 15 no tiene un impacto significative en el
reconocimiento o medicién de los ingresos de la Empresa.

2.2 Normas e interpretaciones nuevas y/o revisadas, pero adn no son efectivas

En la fecha del informe, existen normas, enmiendas e interpretaciones que no son efectivas para el periodo
finalizado el 31 de diciembre de 2018 y, en consecuencia, no se han aplicado en la preparacion de los estados
financieros:

NIF 16 - Arrendamientos

La NIIF 16 - Arrendamientos reemplaza a la NIC 17. Esta norma elimina la clasificacion de los arrendamientos,
y establece que deben ser reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros y medidos al valor
presente de los pagos futuro de arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para los periodos anuales gue inicien
en o después del 1 de enero de 2019,

La Empresa esta evaluando el impacto que tendra la adopcion de la NIIF 16 en su estado de situacién
financiera y revelaciones.

Enmiendas a las CNHF 23 - Incertidumbre sobre los tratamientos de los impuestos a los ingresos

La interpretacién establece como determinar la posicion tributaria contable cuando haya incertidumbre sobre
fos tratamientos de los impuestos a los ingresos.

La interpretacion requiere que la enfidad:

a. Determine si las posiciones tributarias inciertas son valoradas por separados ¢ COmMo un grupo; y



SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

b. Valore si es probable que ia autoridad tributaria aceptara un tratamiento tributario incierto usado, o
propuesto a ser usado, por una entidad en sus declaraciones de los impuestos a los ingresos:

e Si es asi, la entidad debe determinar su posicion tributaria contable consistentemente con el
tratamiento tributario usado o planeado a ser usado en sus declaraciones de los impuestos a los

ingresos.

+ Sies no, la entidad debe reflejar el efecto de ta incertidumbre en la determinacion de su posicion
tributaria contable.

Efectiva para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019.

NIC 23 - Costos por prestamos

La medificacién a la NIC 23, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF Ciclo 2015-2017
emitidas en diciembre de 2017, establece que en la medida en que los fondos de una entidad procedan de
préstamos genéricos y los utilice para obtener un active apto, ésta determinara el importe de los costos
susceptibles de capitalizacion aplicando una tasa de capitalizacion a los desembolsos efectuados en dicho
activo. La tasa de capitalizacion sera el promedio ponderado de los costos por préstamos aplicables a todos
los préstamos recibidos por la entidad pendientes durante el periodo. Sin embargo, una entidad excluira de
este calculo los costos por préstamos aplicables a préstamos especificamente acordados para financiar un
activo apto hasta que se completen sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar ese activo
para su uso previsto o venta. El importe de los costos por préstamos que una entidad capitalice durante el
periodo no excedera el total de los costos por préstamos en que se haya incurrido durante ese mismo periodo.

Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2019. Se permite su aplicacion anticipada.

La Empresa esta evaluando el impacto que tendra la adopcion de estas enmigndas en sus estados
financieros.

3. Politicas de contabilidad significativas
3.1 Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

3.2 Base de presentacién

Los estados financieros consolidados han sido preparados bajo la base de costo historico, excepto por las
propiedades de inversién, las cuales son medidas al valor revaluado, como se explica en las politicas contables

mas adelante.
i. Costo historico

El costo histérico generalmente se basa en el valor razonable de ia contraprestacion entregada a cambio de
bienes y servicios.

.10 -



SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
{En balboas}

ii. Valorrazonable

Ei valor razonable se define como el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria por transferir
un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes en el mercado a la fecha de valuacion
independientemente de si ese precic es observable o estimado utilizando directamente ofra técnica de
valuacion. Al estimar el valor razenable de un activo o un pasivo, el Grupo tiene en cuenta las caracteristicas
del activa o pasivo, si los participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio
del activo o pasivo en la fecha de medicidn. El valor razonable para propositos de medicion y / o revelacion de
estos estados financieros consolidados se determina de forma tal, a excepcion de las transacciones con pagos
basados en acciones gue estan dentro del alcance de [a NHF 2, las operaciones de arrendamiento que estan
dentro del alcance de la NIC 17, y las valuacicnes que tienen algunas similifudes con valor razonable, pero no
es un valor razonable, tales como el valor neto de realizacion de la NIC 2 o el valor en uso de la NIC 36.

Ademas, para efectos de informacidn financiera, las mediciones de valor razonable se clasifican en Nivel 1, 2
o 3 con base en el grado en que son observables los datos de entrada en las mediciones y su importancia en
la determinacién del valor razonable en su totalidad, las cuales se describen de la siguiente manera:

= Nivel 1; Se consideran precios de cotizacién en un mercado acfivo para activos o pasivos idénticos que el
Grupo puede obtener a a fecha de ta valuacién;

» Nivel 2: Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizacion del Nivel 1, sea directa o
indirectamente; y

s Nivel 3: Considera datos de entrada no observables.
3.3 Principio de consolidacién

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros consolidados de la Compafia y los de
las subsidiarias en fas que tiene control. El control se obtiene cuando la entidad:

« Tiene poder sobre la inversion,
- Esta expuesta, o tiene derecho, a rendimientos variables derivados de su participacion con dicha entidad,

y
- Tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a través de su poder sobre la entidad en la que invierte.

La Compaiiia reevalla si tiene o no el control en una entidad si los hechos y circunstancias indican gue hay
cambios a uno o mas de los tres elemenios de control que se listaron anteriormente.

Cuando la Compafiia tiene menos de la mayoria de los derechos de vote de una participada, tiene poder sobre
la misma cuando los derechos de voto son suficientes para otorgarle la capacidad practica de dirigir sus
actividades relevantes, de forma unilateral. La Compafia considera todos los hechos y circunstancias
relevantes para evaiuar si los derechos de voto de la Compafiia en la participada son suficientes para otorgarle
poder, incluyendo:

. El porcentaje de participacion de la Compafiia en los derechos de voto en relacién con el porcentaje y
la dispersién de los derechos de voto de los otros tenedores de los mismos;

. Los derechos de voto potenciales mantenidos por la Compafiia, por otros accionistas o por terceros;

. Los derechos derivados de otros acuerdos contractuales; y

. Cualquier hecho y circunstancia adicional que indiquen que la Entidad tiene, o no tiene, la capacidad

actual de dirigir las actividades relevantes en el momento en que las decisiones deben tomarse, incluidas
las tendencias de volo de los accionistas en las asambleas anteriores.
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Las subsidiarias se consolidan desde la fecha en que se transfiere el control a la Compariia, y se dejan de
consolidar desde [a fecha en la que se pierde el control. Las ganancias o pérdidas de las subsidiarias adquiridas
o vendidas durante el afio se incluyen en el estado consolidado de ganancias o pérdidas desde la fecha que
la tenedora obtiene el control o hasta la fecha que se pierde, segin sea el caso.

La ufilidad y cada componente de los ofros resultados integrales se afribuyen a las participaciones
controladoras y no controladoras. El resultado integral de las subsidiarias se atribuye a las participaciones
controladoras y no controladoras aln si da lugar a un déficit en éstas dltimas.

Todos los saldos y operacicnes entre compafiia se han eliminado en la consolidacion.

Cambios en las participaciones de |la Compaiiia en las subsidiarias exigtentes

Los cambios en las inversiones en las subsidiarias de la Compafiia que no den lugar a una pérdida de control
se registran como fransacciones de capital. EI valor en libros de las inversiones y parlicipaciones no
controladoras de la Compafia se ajusta para reflejar los cambios en las correspondientes inversiones en
subsidiarias. Cualquier diferencia entre el importe por el cual se ajustan las participaciones no controladoras y
el valor razonable de ia contraprestacion pagada o recibida se reconoce directamente en el capital contable y
se atribuye a los propietarios de la Compa#iia.

Cuando ta Compafiia pierde el control de una subsidiaria, la ganancia o pérdida en la disposicién se calcula
como la diferencia entre (i) la suma del valer razonable de la contraprestacion recibida y el valor razonable de
cualguier participacion retenida y (i) el valor en libros anterior de los activos (incluyendo el crédito mercantil) y
pasivos de la subsidiaria y cualquier participacidn no controladora. Los importes previamente reconocidos en
otras partidas del resultado integral relativos a |la subsidiaria se registran de la misma manera establecida para
el caso de que se disponga de los activos o pasivos relevantes (es decir, se reclasifican a resultados o se
transfieren directamente a ofras partidas de capital contable segin lo especifique/permita la NIIF aplicable). El
valor razonable de cualquier inversién retenida en la subsidiaria a la fecha en que se pierda el control se
considera como el valor razonable para el reconocimignto inicial, segin la NIC 38 o, en su caso, el costo en el
reconocimiento inicial de una inversion en una asociada o negocio conjunto.

3.4 Combinaciones de negocios

Las adquisiciones de negocios se contabilizan utilizande el método de adquisicién. La contraprestacion
transferida en una combinacion de negocios se mide a valor razonable, el cual se calcula como la suma de los
valores razonables de [os activos transferidos por la Entidad, menos los pasivos incurridos por la Entidad con
los anteriores propietarios de la empresa adquirida y las participaciones de capital emitidas por la Entidad a
cambio del control sobre la Compafiia. Los costos relacionados con la adquisicion generalmente se reconocen
en el estado consolidado de ganancias o pérdidas conforme se incurren.

A la fecha de adquisicion, los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos se reconocen a valor
razonable con excepcién de:

. Impuestos diferidos activos o pasivos y activos o pasivos relacionados con beneficios a empleados, gue
se reconocen y miden de conformidad con NIC 12 - Impuestos a la ulilidad y NIC 19 - Beneficios para
empleados, respectivamente;

. Pasivos o instrumentos de capital relacionados con acuerdos de pagos basados en acciones de la
empresa adguirida o acuerdos de pagos basados en acciones de la Entidad celebrados para reemplazar
acuerdos de pagos basados en acciones de la empresa adquirida que se miden de conformidad con la
NIIF 2 - Pagos basados en acciones a |la fecha de adquisicion; y
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. Activos (o un grupo de activos para su disposicion) que se clasifican como mantenidos para venta de
conformidad con la NIIF 5 - Aciivos no circulantes conservados para venta y operaciones discontinuas
que se miden de conformidad con dicha norma.

La plusvalia se mide como el exceso de la suma de la contraprestacion transferida, el monto de cualquier
participacion no controladora en la empresa adquirida, y el valor razonabie de la tenencia accionaria previa del
adquirente en la empresa adquirida (si hubiere) sobre el neto de los montos de activos adquiridos identificables
y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion. Si después de una revaluacién el neto de los montos de activos
adquiridos identificables y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion excede la suma de la contraprestacion
transferida, el monto de cualquier participacion no controladora en la empresa adquirida y el valor razonable
de la tenencia accionaria previa del adquirente en la empresa adquirida (si hubfere), el exceso se reconoce
inmediatamente en el estado consolidado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral como una ganancia
por compra en condiciones muy ventajosas.

Las participaciones no controladoras que son participaciones accionarias y que otorgan a sus tenedores una
participacion proporcional de los activos netos de la Compafia en caso de liquidacion, se pueden medir
inicialmente ya sea a valor razonable o al valor de la participacion proporcional de la participacion no
controladora en los montos reconocidos de los activos netos identificables de la empresa adquirida. La opcidon
de base de medicién se realiza en cada fransaccién. Otros tipos de participaciones no controladoras se miden
a valor razonable o, cuando aplique, con base en a lo especificado por otra NIIF,

Cuando la contraprestacion transferida por la Compafila en una combinacion de negocios incluya activos o
pasivos resultantes de un acuerdo de contraprestacion contingente, la contraprestacion contingente se mide a
su valor razonable a la fecha de adquisicion y se incluye como parte de la contraprestacion transferida en una
combinacién de negocios. Los cambios en el valor razonable de la contraprestacion contingente que califican
como ajustes del periodo de medicion se ajustan refrospectivamente con los correspondientes ajustes contra
la plusvalia. Los ajustes del periodo de medicidn son ajustes que surgen de la informacién adicional obtenida
durante el ‘periodo de medicion’ (que no puede ser mayor a un afio a partir de la fecha de adquisicion) sobre
hechos y circunstancias que existieron a la fecha de adquisicion.

El tratamiento contable para cambios en el valor razonable de la contraprestacion contingente que no califiquen
como ajustes del periodo de medicién depende de como se clasifique la contraprestacion contingente. La
contraprestacion contingente que se clasifique como capital no se vuelve a medir en fechas de informe
posteriores y su posterior liquidacion se contabiliza dentro del capital. La contraprestacion contingente que se
clasifique como un activo o pasivo se vuelve a medir en fechas de informe posteriores de conformidad con la
NIC 39, o NIC 37, provisiones, pasivos contingentes y activos contingentes, segin sea apropiado,
reconociendo la correspondiente ganancia o pérdida siendo reconocida en el estado consolidado de ganancias
o pérdidas.

Cuando una combinacion de negocios se logra por etapas, la participacién accionaria previa de la Compaiiia
en la empresa adquirida se remide al valor razonable a la fecha de adquisicion y la ganancia o pérdida
resultante, si hubiere, se reconoce en el estado consolidado de ganancias o pérdidas. Los montos que surgen
de participaciones en la empresa adquirida antes de la fecha de adquisicion que han sido previamente
reconocidos en ofros resultados integrales se reciasifican al estado consolidado de ganancias o pérdidas
cuando este tratamiento sea apropiado si dicha participacion se elimina.

Si el fratamiento cantable inicial de una combinacién de negocios esta incompleto al final del periedo de informe
en el que ocurre la combinacion, la Compafiia reporta montos provisionales para las partidas cuya
contabilizacion esté incompleta. Dichos montos provisionales se ajustan durante el periodo de medicion (ver
arriba) o se reconocen activos o pasivos adicionales para reflejar la nueva informacion obtenida sobre los
hechos y circunstancias que existieron a la fecha de adquisicion y que, de haber sido conocidos, hubiesen
afectado a los montos reconocidos a dicha fecha.
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3.5 Activos y pasivos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado consolidado de situacion financiera del Grupo
cuando éste se ha convertido en parte obligada contractual del instrurmnento.

Efectivo y depésites en bancog - El efectivo y depdsitos en bancos comprenden los fondos de caja y los
depdsitos en bancos a la vista.

Alguileres y cuentas por cobrar - Los alquileres y cuentas por cobrar son reconocidos y registrados al monto
establecido de los contratos de alquiler, menos una provisién por deterioro cuando sea aplicable.

Deterioro de actives financieros - Los activos financieros estan sujetos a pruebas para efectos de deterioro al
final de cada perfodo de reporte. Se considera que los activos financieros estan deteriorados, cuando existe
evidencia objetiva que, como consecuencia de uno o mas eventos gue hayan ocurrido después del
reconocimiento inicial del activo financiero, los flujos de efectivo futuros del activo han sido afectados.

Baja en activos financieros - El Grupo deja de reconoger un active financiero Unicamente cuando expiran los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero. Si el Grupe no transfiere ni
retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y continda reteniendo el
control del activo transferido, el Grupo reconocera su participacion en el activo y la obligacién asociada por les
montos que tendria que pagar. Si el Grupo retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes
a la propiedad de un activo financiero transferido, el Grupo contintia reconociendo el activo financiero y también
reconoce un préstamo colateral por los recursos recibidos.

En la baja de un activo financiero en su fotalidad, la diferencia entre el valor en libros del activo y la suma de
la contraprestacion recibida y por recibir y la ganancia o pérdida acumulada que haya sido reconocida en otros
resultados integrales y resultados acumulados se reconocen en resultados.

3.6 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son propiedades que se tienen para obtener rentas, plusvalia o ambas
(incluyendo las propiedades de inversién en construccidn para dichos propodsitos) y se vallan inicialmente al
costo de adguisicién, incluyendo los costos incurridos en la transaccion. Después del reconocimiento inicial,
las propiedades de inversion se vallan a su valor razonable. Las ganancias o pérdidas que surgen de los
cambios en el valor razonable de las propiedades de inversidn se incluyen en resultados en el periodo en que
se originan.

Una propiedad de inversion se elimina al momento de la disposicion o cuando se retira permanentemente del
uso y no se esperan beneficios econdmicos futuros de la disposicion. Cualquier ganancia ¢ pérdida gue surja
la baja de la propiedad (calculada como la diferencia entre los ingresos netos por disposicién y el valor en
libros del activo) se incluye en el estado consolidado de ganancias o pérdidas en el periodo en que la propiedad

se elimina.

3.7 Activos intangibles

Los activos intangibles estan relacionados con los contratos de alquiler originados con la compra de las
compafiias y que estan adheridos o forman parte del valor de compra. Se reconocen al costo menos la
amortizacién acumulada. La amortizacion es calculada sobre el costo con base en el método de linea recta
sobre la vigencia promedio de los contratos de alquiler relacionados.

- 14 -



SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
{En balboas)

3.8 Plusvalia

Al momento de una adquisicion, la plusvalia es calculada como e] exceso del costo de adquisicién sobre el
valor razonable de los activos netos identificados. La plusvalia no se amortiza. En su lugar, se revisa
anualmente para determinar si existen indicadores de deteriore de su valor en libros. Si tales indicadores
existen, la diferencia entre ef valor en libros de la plusvalia y el monte recuperabie se recenoce contra los
resultados del afio. La plusvalia se presenta al costo menos las pérdidas acumuladas por deterioro, si las

hubiese.

Las ganancias o pérdidas en la disposicién de una entidad incluyen el valor en libros de la plusvalia de la
entidad vendida. La plusvalia es asignada a las unidades generadoras de efectivo para propoésitos de la
evaluacion del deterioro.

3.9 Mobiliario y equipo, neto

El mabiliario y equipo se presentan al costo de adquisicion menos su depreciacion acumulada y las pérdidas
por deterioro que hayan experimentado.

La depreciacion se calcula por el método de linea recta para distribuir de forma sistematica el costo de los
activos sobre los afios de vida Uil estimada. La vida Gtil estimada de los activos se detalla & continuacion:

Afos
Mobiliario y equipos de oficina 5
Paneles Solares 10

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida Gtil del activo, o su capacidad
econdmica, se capitalizan. Los gastos periédicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se imputan a
resultados.

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicion o retiro de un active es determinada como la diferencia
entre el ingreso producto de la venta y el valor en libros del activo y es reconocida en el estado consclidado
de ganancias o pérdidas.

3.10 Deterioro de activos tangibles

Los valores de los activos del Grupo son revisados a la fecha del estado consolidado de situacion financiera
para determinar si hay indicatives de deterioro. Si dicho indicativo existe, el valor recuperable del activo es
estimado. Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el valor neto en libros del activo excede su valor de

recuperacion.
3.11 Pasivos financieros

Los pasivos financieros son reconocidos en el estado consalidado de situacién financiera del Grupo cuando
éste se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento. A continuacién, los pasives financieros a
la fecha del estado consolidado de situacion financiera.

Préstamos bancarios - Los préstamos bancarios son registrados cuando se reciben, neto de los costos directos
de emisién. Los cargos financieros se contabilizan segan el criterio de devengado en la cuenta de resultados
utilizando el método del interés efectivo.

Cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por pagar comerciales no devengan explicitamente intereses y
se registra a su valor nominal.

Baja en pasivos financieros - Los pasivos financieros son dados de baja solamente cuando las obligaciones
del Grupo se liquidan, cancelan o expiran.
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Clasificacién como deuda o patrimonio - Los instrumentos de deuda y de patrimonio son clasificades como
pasivos financieros ¢ como patrimonic de conformidad con la sustancia del acuerdo confractual y las
definiciones de un pasivo financiero y de un instrumento de patrimonio.

Instrumentos de patrimonio - Un instrumento de patrimonio es todo contrato que evidencie un interés residual
en los activos de una entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos
por &l una entidad del Grupo se reconocen por el monte de los ingresos recibidos, neto de los costos de emision

directos.

La recompra de los instrumentos de patrimonic propios del Grupo se reconoce y se deduce directamente en
el patrimonio. No se reconoce ninglin resultado, proveniente de la compra, venta, emision o cancelacién de los
instrumentos de patrimonio propios del Grupo.

Otros pasivos financiergs - Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al vator
razonable, neto de los costos de la transaccion 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 |a 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 ofras 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.

3.12 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se calculan al valor razonabie de la contraprestacién cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el
imporie estimado de devoluciones de clientes, rebajas y otros descuentos similares.

Ofros ingresos - Los ofros ingresos se reconocen bajo el método de devengado segun la sustancia de los
acuerdos respectivos.

ingresos por alguiler - Los ingresos por alquiler de propiedades de inversién son reconocidos conforme a la
politica contable 3.13.

3.13 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento transfieren
sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. Todos los demas
arrendamientos se clasifican como operativos.

La Entidad comgo arrendador

El ingreso por rentas bajo arrendamientos operativos se reconoce empleando el método de linea recta durante
el plazo del arrendamiento. Los costos directos iniciales incurridos al negociar y acordar un arrendamiento
operativo se adicionan al valor en libros de! activo arrendado, y se reconocen empleando el método de linea
recta durante el plazo del arrendamiento.

3.14 Cosio de intereses

Los costos por intereses atribuibles directamente a la adquisicion, construccidn o produccidn de activos
calificables, los cuales requieren de un periodo de tiempo substancial hasta que estan listos para su uso o
venta, se adicicnan al costo de esos activos durante ese tiempo hasta el momento en que estén listos para su

uso o venta,
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El ingreso que se obtiene por la inversion temporal de fondos de préstamos especificos pendientes de ser
utilizados en activos calificables, se deduce de los costos por préstamos elegibles para ser capitalizados.

Todos los otros costos por préstamos se reconocen en los resultados durante el periodo en que se incurren.

3.18 Pago basado en acciones

La Junta Directiva de SQF Group, Inc. entidad tenedora del 100% de las acciones de Desarrollos Comerciales,
S.A., y Subsidiarias, aprobd un programa de opciones de compra de acciones de SQF Group, Inc., a favor de
los ejecutivos claves de la subsidiaria de Desarrollos Comerciales, S.A.

El valor razonable de las opcicnes otorgadas se mide por el valor razonable de los instrumentos de patrimonio
en la fecha del otorgamiento, si puede ser estimado confiablemente. En caso conirario, los instrumentos de
patrimonio son medidos por su valor intrinseco y posteriormente, en cada fecha en la que se presente
informacién y en la fecha de la liquidacion definitiva, reconociendo los cambios de dicho valor intrinseco en el

resultado del ejercicio.

En una concesion de opciones sobre acciones, el acuerdo de pago basado en acciones se liquidara finalmente
cuando se ejerzan las opciones, se pierdan (por ejemplo, por preducirse la baja en el empleo) o expiren (por
ejemplo, al término de [a vigencia de fa opcién).

3.16 Impuesto sobre fa renta

El gasto de impuesto sobre la renta representa la suma del impuesto corriente a pagar e impuestos diferidos.

Impuesto corriente - El impuesto corriente por pagar se basa en la utilidad gravable del afio. La utilidad
gravable difiere de la utilidad financiera como se reporta en el estado consolidado de ganancias o pérdidas y
otro resultado integral porque excluye importes de ingresos y gastos que son gravables o deducibles en ofros
afios y ademas excluye importes que no son gravables o deducibles.

El pasivo de la Compafia para el impuesto corriente es calculado usando la tasa de impuesto que ha estado
o sustancialmente ha estado vigente a la fecha del estado consolidado de situacién financiera.

Impuesto diferidg - El impuesto se reconoce en las diferencias temporales entre el valor en libros de los activos
y pasivos en los estados financieros consolidados y las bases imponibles correspondientes utilizadas en el
calculo de la ganancia fiscal. El pasivo por impuesto diferido es generalmente reconocido para todas las
diferencias temporales gravables. Los activos por impuestos diferidos son generalmente reconocidos para
todas las diferencias temporales deducibles en la medida en que sea probable que la utilidad gravable este
disponibie contra aquellas diferencias temporales deducibles que pueden ser utilizadas.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se reconocen a la tasa de impuesto que se aplicara en el periodo
en el cual el activo es realizado o el pasivo es liquidado basado en tasas de impuesto (y leyes de impuesto)
que han estado o sustancialmente han estado vigentes a la fecha del estado consolidado de situacion
financiera.

Impuesto corriente y diferido para el afig - impuestos corrientes y diferidos son reconocidos como gasto o
ingreso en la utilidad o pérdida.

3.17 Uso de estimaciones

La Administracién ha efectuado estimaciones y supuestos relacicnados al informe de activos, pasivos y los
montos de ingresos y gastos reportados durante el periodo de operaciones, al preparar estos estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacicnales de Informacidon Financiera. Los
resuitados actuales podrian variar de estas estimaciones. Las estimaciones importanies que son mas
susceptibles a cambios significativos se relacionan con la vida Gtil de los activos fijos y activos intangibles, la
provisién por incobrables y la valuacion de las propiedades de inversion. l.as estimaciones y supuestos se
basan en la experiencia obtenida a través de los afios y en otros factores que se consideran relevantes.
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Las estimaciones y supuestos subyacentes son revisados sobre una base continua. Las revisiones de
estimaciones contables se reconocen en el pericdo corriente si éstas afectan sclamente dicho periodo. Sila
revision de las estimaciones contables afecta el periodo corriente y periodos futuros, entonces la revision de
la estimacion se reconocerd en ambos periodos {corriente y futuro).

3.18 Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros consolidados estan expresados en esta moneda.
El Balboa, unidad monetaria de la Reptblica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el Dolar de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el Délar
de los Estados Unidos de América como moneda de curso legal.

3.19 Informacion por segmentos

El Grupo reporta los segmentos operativos conforme a la Norma Internacional de Informacién Financiera
nimero 8 "Segmentos de operacién”. Un segmento de operacion es un componente de una entidad que
desarrolia actividades de negocio de las que puede obtener ingresos de las actividades ordinarias e incurrir en
gastos cuyos resultados de operacion son revisados de forma regular por la maxima autoridad en la toma de
decisiones de operacion de la entidad, para decidir sobre los recursos que deben asignarse al segmento y
evaluar su rendimiento y sobre el cual se dispone de informacién financiera diferenciada.

4. Saldos y transacciones con partes relacionadas

4.1 Saldos

Los saldos y transacciones con partes relacionadas se detalflan a continuacion:

Septiembre, 30 Septiembre, 30
2020 2019
{Compilado) (Auditado)
Cuentas por cobrar - companfias relacionadas 552,490 361,556
Cuentas por pagar - companias relacionadas 535 535

Las cuentas por cobrar no tienen vencimiento ni generan intereses. La Administracion no anticipa pérdidas en
la recuperacion de los saldos por cobrar.

Las cuentas por pagar a compafiias relacionadas no tienen vencimiento ni causan intereses.
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Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

4.2 Transacciones

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado} {Aaditado)
Ingresos por alquileres:
Cochez, S.A. 1,221,858 1,644,660

5. Efectivo y depdsitos en bancos

El efectivo y depdsitos en bancos estaban constituidos de la siguiente manera:

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) (Auditado)

Caja menuda 695 1,287
Cuentas bancarias 3,310,330 2,888,116
Total 3,311,025 2,889,403
Menos:
Efectivo restringido 2,177,695 1,775,843
Efectivo y depdsitos en bancos para propositos del

estado consolidado de flujos de efective 1,133,330 1,113,460

El efectivo restringido corresponde a los canones provenientes de contratos de arrendamiento cedidos de
manera irrevocable e incondicional al fideicomiso de garantia, tal como se menciona en la Nota 13. Dicho
efectivo es mantenido en la Cuenta de Concentracion y Cuenta de Reserva.

Una vez autorizada la Emision de los Bonos Corporativos, y de acuerdo con las condiciones de la misma, la
Compafiia aperiura la cuenta de concentracion y la cuenta de Reserva las cuales hacen parte del Fideicomiso
de Garantia. Al 30 de septiembre de 2020, la cuenta de concentracion es por B/.946,179 (septiembre 2019:
B/.528,789) y la cuenta de reserva es por B/.1,231,516 (septiemhbre 2019: B/.1,247,154).
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6. Alquileres y cuentas por cobrar

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado)
Alquileres por cobrar a futuro 7,428,551 5,782,420
Arrendamientos por cobrar 255,902 242 887
Provision para cuentas de cobro dudoso {45,030 {23,287)
Cuentas por cobrar comerciales, neto 7,639,423 6,002,020
Cuentas por cobrar, ofras 109,813 163,752
Sub-total 109,813 163,752
Total 7,749,236 6,165,772

Movimiento en ia provisién para cuenta de cobro dudoso:

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado)
Saldo al inicio del afio 23,287 25,813
Pérdida por aplicacion de crédito esperade NIIF 9 21,743 -
Reversion de pérdidas de crédito esperado - (2,526}
45,030 23,287

Al 30 de septiembre de 2020, la compaiia reconocio en la Provisién para cuentas de cobro dudoso B/. 21,743
producto de las pérdidas crediticias esperadas para la cartera de las cuentas por cobrar por arrendamiento. La
metodologia utilizada fue basada en la construccion de una mafriz de incumplimiento historico y
comportamiento esperado de las cuentas por cobrar por arrendamiento, conforme a las NIIF 9.

GCon el desarrollo rapido y creciente del brote de coronavirus el Gobierno Nacional restringié la movilidad vy
cierre de negocios en respuesta a la pandemia. Las consecuencias de estas medidas son inmediatas v
pronunciadas en ciertas industrias como el transporte, el turismo, el comercio minorista y e! entretenimiento.
Como el brote contindia progresando y evolucionando, es un desafio en estos momentos predecir [a duracion
y su impacto econdmico. La compafiia ha realizado grandes esfuerzos para llegar a acuerdos de modificacion
temporal de cénones con algunos inquilinos, de tal forma que se mantenga un sano flujo de caja.

6.1 Alquileres y cuentas por cobrar

Los alquileres y cuentas por cobrar reveladas en los parrafos anteriores incluyen los montos (ver abajo el
analisis de antigiiedad) que estan vencidos al cierre del periodo sobre el que se informa. El Grupo considera
gue un crédito estd deteriorado cuando existe evidencia objetiva del deterioro como consecuencia de eventos
que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial.
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Notas a los estados financieros consclidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales morosas pero no defefjoradas

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado)
61 - 90 dias 45 10,163
91 -120 dias 197 14,140
Mas de 120 dias 199,071 163,880
199,313 188,183

Las cuentas por cobrar morosas no deterioradas son aquellas consideradas de recuperacion a corto y mediano
plazo seg(n la experiencia con el manejo de los clientes. Adicionalmente, estas cuentas contienen cuentas por
cobrar al Estado Panamefio que totalizan B/. 169,007 (septiembre 2019: B/.138,301) de las cuales se espera
cobrar la totalidad.

Al determinar la recuperabilidad de una cuenta por cobrar comercial, la Compafia considera cualquier cambio
en la calidad crediticia de la cuenta a partir de la fecha en que se otorgo inicialmente el crédito hasta el cierre

del periodo sobre el que se informa. La concentracion del riesgo de crédito es limitada debido a que la base
de clientes es amplia e independiente.

7. QOtros activos
Los otros activos se detallan a continuacion:

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado} {Auditado)
ITBMS crédito a favor 1,342 468 1,342,468
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado 211,243 237,107
Anticipos de Impuestos 108,208 108,209
Otros 41,777 76,000
Total 1,703,696 1,763,784
Porcion corriente 1,450,676 1,457 963
Porcion no corriente 253,020 305,820

Al 30 de septiembre de 2020, el Grupo estima que el crédito a favor de ITBMS de B/.1,342,468 (201¢:
B/.1,342,468) seran recuperados mediante la Declaracion de I[TBMS producto de los alquileres.
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Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
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8. Propiedades de inversion, neto

A continuacién, el detalle de las propiedades de inversién:

Activos en operacién
Activos en terrenos

A continuacion, el movimiento de las propiedades de inversion:

Balance al inicio def afio

Cambios en el valor razonable de las propiedades de inversion
Ajustes y / o reclasificaciones

Mejoras y adiciones a las propiedades

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) {Auditado)
126,065,500 132,150,000
1,343,935 1,443,835
127,409,435 133,593,935

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) {Auditado)
133,593,935 128,272,117
(6,183,550) 1,013,567
(950) -
- 4,308,251
127,409,435 133,693,935

Al 30 de septiembre de 2020, ciertas fincas han sido hipotecadas como garantia de la emision de la Series C,

E, F, Gy H. Véase Nota 13.

8.1 Medicion del valor razonable de las propiedades de inversion

Las propiedades de inversion estan registradas a su valor razonable, con base en avallos realizados por un
tasador independiente. Los avallos fueron realizados por AVINCO que es valuador independiente, dicha

empresa es reconocida en el mercado panamefio.

El valor razonable fue determinado utilizando la metodologia entre la ponderacion sobre el valor por rentas,
método al costo y la metodologia sobre precios de mercado comparables que reflejan transacciones similares
recientes considerando fas condiciones del mercado de bienes raices en la Republica de Panam4, esta

informacion fue actualizada al 30 de septiembre de 2020.
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Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
{En balboas}

El detalle de las propiedades de inversion e informacion sobre |a jerarquia del valor razonable se presenta a
continuacion:

Jerarquia del valor razonable
Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) (Auditado)
Nivel 3 Nivel 3
Terrenos 1,343,935 1,443,934
Activos en operaciones 126,065,500 132,150,001
127,409,435 133,593,935

Para las propiedades de inversion incluidas en el Nivel 3 de la jerarguia de valor razonable, la siguiente
informacion es relevante;

Tipo de propiedades  Técnica de valuacidn Datos significativos Sensibilidad
no ochservables

Activos en operacion Metodologia de wvalor Alquiler mensual de Una variacion esperada de
sobre la renta, método mercado, teniendo en un 10 % la renta de!
al costo y la cuenta las diferencias mercado estimada resultaria

metodologia sobre en [a localizacién y en un impacto en el valor
precios de mercado factores individuales, razonable de + 0 — B/. 9M.
comparables. como la fachada y de

tamaidio entre otras

localidades

comparables y [a
propiedad, a un precio

especifico.

Terrenos Metodelogia de valor Una variacion esperada de
sobre la renta, método un 10% en precio de venta
alcostoy la por metro cuadrado
metodologia sobre resultaria en una diferencia
precios de mercado de +- B/.125,000 en el valor
comparables. de mercado.

9. Activos intangibles

Con fecha 28 de abril de 20186, el Grupo adquirié el 100% de las acciones en circulacion de Inmobiliaria Valle
Claro, S.A. por B/.16,268,600, incluyendo los gastos relacionados a la compra, correspondiente a locales
comerciales sobre las fincas No.102283 y No.52899 ubicadas en |la Av. Ricardo J. Alfaro, Sector El Dorado,
conocida con el nombre de Plaza La Galeria.

Estos activos disponian en el momento de [a compra de contratos de alquiler firmados con TEM, S.A. por un
promedio de 8 afios de vida remanente motivo por el cual se registré un activo intangible.

A continuacion, el movimiento de los activos intangibles:
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Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado)
Adquisicion de Piaza La Galeria 335,600 335,600
Amortizacion acumulada {227,812) (171,879}
107,788 163,721

A continuacion, el movimiento de amortizacion acumulada:

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado} {Auditado)
Balance al inicio del afio {171,879) (115,945}
Gasto de amortizacidon (55,833) (55,034)
(227,812) (171,879)

10. Plusvalia

El 24 de noviembre de 2014, la Companiia adquiri6 las propiedades donde operan ocho restaurantes de la
cadena de McDonalds. Como resultado de esta adquisicidn fue reconocida plusvalia por B/.7,849,997. La
Plusvalia no se amortiza, sino que es revisado por deterioro al menos una vez al afo.

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) (Auditado)
Costo 7,849,997 7,849,997

Asignacién de la plusvalia g las unidades generadoras de efectivo

Para propositos de probar su deterioro, la plusvalia fue asignada a las siguientes unidades generadoras de

efectivo:
Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compiladoe) (Auditado)
Centro Médico Metropolitando CMM 7,849,997 7,849,997

Con base en analisis presentado por la Administracién, no hay pérdida por deterioro a la fecha de estos estados
financieros consolidados.

El monto recuperable de las unidades generadoras de efectivo se determina basandose en el valor en uso,
gue utiliza calculos de proyecciones de flujo de efective basade en presupuestos financieros aprobados por
los directores cubriendo un periodo de 5 afios y utilizando una tasa de descuento del 7.4% (septiembre 2019:

7.8%).
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por el afo terminado ef 30 de septiembre de 2020
{En balboas)

11. Venta de subsidiaria

Al 31 de mayo de 2019, la Compariia suscribié un acuerdo de venta para disponer de Mornings Property, S.A_,
la cual contenia un lote de terreno con las fincas No.68334-8718; 68239-8718; y 63791-8718. La venta genero
una perdida ya que no excedid el importe en libros de los activos netos relacionados y por lo consiguiente, se
reconocid una pérdida en el Estado consolidado de ganancia o pérdida. La venta se materializo ese mismo
dia, cuando el vendedor entrego el control de las acciones al comprador.

11.1 Analisis de activos y pasivos sobre los cuales se perdid el controf

Activos no corrientes
Terreno 22,419,834

Pasivos no corrientes
Impuesto diferido (389,518)

Activos netos vendidos 22,030,316

11.2 Pérdida por venta de subsidiaria

Contraprestacién recibida 13,000,000
Activos netos vendidos (22,030,316)
Otro resultado integral por participacion de subsidiaria del afio 2,797,835
Pérdida por wenta de subsidiaria (6,232,481)

La pérdida sabre la venta se incluye en el estadoe consclidado de ganancias o pérdidas del afio.
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12. Obligaciones hancarias

Las obligaciones bancarias se detallan a continuacion:

Préstamo por Leasing de Paneles Solares cen opcién a compra Gon vencimientc en oclubre 2021, tasa de interés

de 5.25%.

Présiamo per Leasing de Paneles Sclares con opeidn a compra con vencimianto en febrerc 2021, tasa de interés

de 5%.

Septiembre, 30

Préstamo interino. Garantlas de primera hipoteca sobre las fincas N° 460288, Tasa de interés de 6.25% mas

FECI. Con vencimiente en marze de 2020.

Préstamo bajo la medalidad de linea interina de construccién no refaliva, convertible a préstamo. Garantizado
con primera hipoteca y anlicresis sobre fa fincas nimeros 139143 y 37887, Tasa de interés de 6.25% mas FECI -

cen vencimienlo en enero de 2031,

Préstamo comercial con vencimiento en noviernbre de 2020, tasa de interés de Libor 6M + 3%, minima £.50% +
FECI. Prenda sobre el 100% de las acciones emitidas y en circulacion de la sociedad de Inmebiliaria Valle Claro,

8.A. cuyo Unicos aclivos son las fincas N° 102280-8705,
Adicionalmente, contiene Flanza Selidaria de Inmobfliaria Tagarépulos,S.A.

Sub-total

Sobregires bancarios
Total

Corriente

Mo corriente

Total

Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado)
77461 145,259
13,519 44,945
- 12,569,275
9,154,304
102281-8705, 102283-8705 y FB0528690. - 7.827,601
90,980 29,541,384
50,960 29,541,364
. 20,196,876
20,980 9,344,508
0,980 79,541,364

El movimiento de las obligaciones bancarias se detalla a continuacién para propésito de conciliacion con el

estado consolidado de flujo de efectivo;

Salde al inicio del ano
Financimiento recibido
Pagos

Saldo al final del afo

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado)
29,541,384 65,677,630
- 4,017,197
{29,450,404) (40,153,443)
90,980 29,541,384
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13. Bonos emitidos

Mediante Resolucion SMV No.102-16 de 29 de febrero de 2016, se autorizd la emisién de bonos Corporativos
de Desarrolios Comerciales, S.A., de B/.200,000,000 y modificada mediante resolucion SMV 208-018 de 8 de

mayo de 2018.
Monto
Serie autorizade
B (Senior) 9,300,000
C {Senior) 7,600,000
O {Serior) 413,750,000
E (Senior) 11,250,000
F {Senior) 9,200,000
G (Senior) 30,700,000
H (Senior} 20,200,000
Iy ¥ (Senior) 27,900,000
130,000,000
Costos de emisién
Total ervision
Seanior
A {Subordinado) 70,000,000

Total

200,000,000

Fecha de

colocaeién

30-03-2016

30-03-2016

18.11-2016

18-11-2016
02-08-2019

30-12-2019
30-12-2019

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Cempilado} {Auditado)

- 8,486,250
7,600,000 7,600,000
- 13,062,500
11,250,000 11,250,000
5,200,000 9,200,000
30,700,000 -
20,300,000 -
79,050,000 49,598,750
{891,798} (745,017)
78,158,202 48,853,733
78,158,202 48,853,733

Tasade interés

Vencimiento

Variable de Libor 3
meses + 3.75%
anual minims 5%

7.00%

Variable de Libor 3
meses + 3.75%
anual minirmo 5%

6,75%
7.25%

Variable de Libor 3
meses + 3.75%
anuat minire 5%

8.50%
aeian
determinadas por el
erisor segln la
demanda del
marmodn

30-03-2026

30-03-2026

18-11-2026
18-11.2026
02.-08-2029

30.12.2029
30-12-2026
Podran ser ewitidas
con vencitiente de

cinco, siete o diex
anos

El movimiento de los bonos se detalla a continuacion para propésito de conciliacién con el estado consolidado

de flujo de efectivo:

Saldo al inicio del arfio
Financiamiento recibido
Amortizacidn de emisién
Pagos

Saldo al final del afio

-97.-

Septiembre, 30

Septiembre, 30

2020 20118
{Compilado} {Auditado)
48,853,733 40,860,891
50,621,097 9,156,104
232,122 105,488
(21,548,750) (1,268,750)
78,158,202 48 853,733




SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afo terminado el 30 de septiembre de 2020
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Dados que los costos de emision son amortizados, al 30 de septiembre de 2020, la Comparifa amortizé costos
de emisién por B/.232,122 (septiembre 2019: B/.105,488).

Al 30 de septiembre de 2020, el Grupo registré los gastos financieros por las Serie B, C, D, E, F, G y H por
B/.4,534 297 (septiembre 2019: B/.2,829,569).

Al 27 de enero de 2020, el Grupo realizé redencién anticipada del saldo inseluto a capital, a un precio igual a
100%, mas los intereses acumulados de la Serie B y de Ia Serie D de los Bonos Corporatives, de conformidad
con lo indicado en la Seccién |l del Prospecto Informativo.

A la fecha de este informe, la Compaiiia se encuentra en cumplimiento con los covenants requeridos por la
emision.

El pago de capital de cada serie se realizard de acuerdo con lo que se indica a continuacion:
Serie C: Un solo pago al vencimiento.
Serie E: Un solo pago al vencimiento.
Serie F: Un salo pago al vencimiento.

Serie G: Se pagara el capital de [a Serie G de los Bonos mediante treinta y dos (32) abonos trimestrales, con
fos dos primeros afios de gracia.

Serie H: Un solo pago al vencimiento.

Las Series Senior de los Bonos estaran garantizadas a través de un Fideicomiso Irrevocable de Garantia con
BG Trust, Inc. como Agente Fiduciario gue contendra los siguientes bienes y derechos:
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por el afio terminado el 30 de sepfiembre de 2020
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(i) Primera hipoteca y anticresis sobre las siguientes fincas:
Propiedad Fincas
Plaza Mas Versalles 395127, 395128, 395129, 395130 y 395131
Plaza Mas Bugaba 29581, 44800, 40893 y 10069
Plaza Mas Calle 13 392448, 8520, 3050, 3353 y 4048
McDonald's David 13523 y 75440
McDonald's Arraijan 375450
MeDonald's Tocumen 381276
McDonald's Vacamonte 120081 y 394782
McDonald's Versalles 395132
McDonald's San Miguelito 2886 y 34854
McDonald's Costa Verde 446764, 448765 y 446779
Edificio Rey 40960
Plaza Mas Riviera 359483 y 433126
Plaza Mas La Siesta 307844, 307845, 307846, 307847 y 307848
McDonald's San Fernando 97767-8707
La Galeria 52899 y 102283
Plaza Mas Santa Fe 460268
Plaza Mas Los Angeles 139143 y 34887
(ii} Cesién de las polizas de seguro sobre las mejoras sobre las fincas hipotecadas.
(i) Cesion irrevocable e incondicional de los canones de arrendamiento provenientes de los contratos
de arrendamiento cedidos al Fiduciario correspondientes a Ias fincas hipotecadas.
(iv) Los fondos depositados en la cuenta de concentracion y la cuenta de reserva de servicio de deuda.

14. Acciones comunes
El capital autorizado de fa Compariia consiste B/.10,050,000 dividido en:

i) 72,000,000 acciones comunes Clase A con un valor nominal de 0.10 centavos cada una.
iy 3,000,000 acciones comunes Clase B con un valor nominal de 0.10 centavos cada una.
iiiy 25,500,000 acciones comunes Clase C con un valor nominal de 0.10 centavos cada una,

Al 30 de septiembre de 2020, se encontraban en circulacién un total de 7,009,240 (2019: 7,009,240) de
acciones comunes.

Durante el afio fiscal 2019 se emitieron 1,200,000 acciones comunes lo que genero un aporte de capital de
B/.18,000,000 dichos fondas fueron destinados a disminuir deuda bancaria. Adicionalmente en ese periodo,
se vendieron las acciones en tesorerfa por B/.1,641,355 las cuales fueron compradas por accionistas

preexistentes.
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Notas a los estados financieros consclidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

15. Capital adicional pagado
Plan de opcion de acciones de [os empleados

El capital adicional pagado representa las opciones que mantuvieron los ejecutivos claves sobre 117,600
acciones comunes de SQF Group, Inc. de las cuales 117,600 expiraron en diciembre del afio 2017.

Al 30 de septiembre de 2020, la jerarquia del valor razonable es Nivel 3.

Las opciones de acciones otorgadas bajo el plan de opcidn de acciones a los empleados no otorgan derecho
a voto, pero si a recibir dividendos.

16. Contratos de arrendamiento operativo
El Grupo obtiene sus ingresos principalmente a través de arrendamientos operativos de sus propiedades de
inversion. Los contratos vigentes han sido pactados por perfodos que oscilan entre 3 y 20 afos. Los

arrendatarios no tienen opcion de compra sobre las propiedades arrendadas ni se prevé la transferencia de la
propiedad al finalizar el contrato.

Las cuentas por cobrar que surgen par la aplicacion del reconocimiento lineal del ingreso por arrendamiento
durante los periodos no cancelables de los arrendamientos operativos se presentan a continuacion:

Septiembre, 30  Septiembre, 30

2020 2019
(Compilado) (Auditado)
Alquileres por cobrar a fuiuro 7,428,551 5,782,420
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17. Gastos de personal y otros gastos

Los gastos de personal y otros gastos se presentan a continuacion;

Septiembre, 30 Septiembre, 30

2020 2019
{Compilado) {Auditado)

Gastos de personal

Salarios 345,687 447,550
Prestaciones laborales 79,804 171,985
Prestaciones sociales 74,013 86,220
Otros beneficios 108,322 112,213
Total 607,826 817,068
Otros gastos

Impuestos de inmuebles 252,559 301,547
Honerarios profesionales 137,436 145,732
Senicio de seguridad 244,531 221,242
Reparaciones y mantenimiento 116,566 132,287
Seguros 104,805 88,063
Impuesto municipal y tasas unicas 49,380 47,8689
Energia eléctrica 63,109 55,8086
Mercadeo 8,563 22,344
Gasto de alquiler 14,857 13,765
Miscelaneos 79,863 681,326
Total 1,069,769 1,089,981
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Notas a los estados financieros consolidados
por el afic terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

18. Impuesto sobre la renta

A partir del 3 de febrero de 2005, fecha de entrada en vigencia de la Ley No.6 del 2 de febrero de 2005, el
Articulo 699 del Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas deben pagar el impuesto sobre la renta a una
tasa del 25% sobre la que resulte mayor entre: (1) la renia neta gravable calculada por el método tradicional
establecido en el Titulo | del Libro Cuarto del Cadigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de deducir,
del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto treinta y tres por ciento (95.33%) de dicho total de
ingresos gravables.

De acuerdo con el Articulo 720 del Cédigo Fiscal de Panama, para efectos de la declaracion jurada de rentas,
de todas las compafias se establece un periodo de caducidad de tres (3) afios contados a partir de |a fecha
de la presentacion de fa Gltima declaracidn para la revision de las autoridades fiscales.

tas regulaciones fiscales vigentes también sefialan que las utilidades no distribuidas de las subsidiarias en la
Republica de Panama, estan sujetas a un impuesto sobre dividendos de 10%, al momento de su distribucian.

El 20 de diciembre de 2019, Desarrollos Comerciales, S.A., absorbid a Inmobiliaria Valle Claro, S.A. En el

mes de marzo de 2020, la Compaiiia pago el impuesto sobre la renta generada por Inmobiliaria Valie Claro,
S.A., por B/.8,697 correspondiente al afo 2019.

18.1 Impuestos sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido pasivo surge de las obligaciones futuras del pago del impuesio a las
ganancias por las ventas de los inmuebles revaluados de B/.1,472,867 (septiembre 2019: B/.1,904,154).

Revaluaciones Plusvalia Total

Impuesto diferido

Al 30 de septiembre de 2018 {Auditado) 2,327,160 1,798,085 4,125,245
Revaluaciones (33,488) - (33,488}
Venta de Subsidiaria {389.518) - {389,518)
Al 30 de septiembre de 2019 (Auditado) 1,804,154 1,798,085 3,702,239
Revaluaciones {431,287) - (431,287)
Al 30 de septiembre de 2020 (Compilado) 1,472,867 1,798,085 3,270,952

19. Valor razonable de los instrumentos financieros

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera requieren que todas las compafiias revelen informacion
sobre el valor razonable de los instrumentos financieros para los cuales sea practico estimar su valor, aungue
estos instrumentos financieros estén o no reconocidos en e} estado consclidado de situacion financiera. El
valor razonable es el monto al cual un instrumento financiero podria ser intercambiado en una transaccion
corriente entre las partes interesadas, que no sea una venta obligada o liquidacion. Este valor queda mejor
evidenciado por el valor de mercado cotizable, si tal mercado existiese.

Valor razonable de los activos y pasivos financieros de la Compafiia que no se presentan a valor razonable en
forma constante (pero se requieren revelaciones del valor razonable}

Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, la Administracién considera que los valores en libros de los
activos financieras reconocidos al costo amortizado en los estados financieros consolidados, se aproxima a su
valor razonable:
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SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consclidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

30 de septiembre de 2020 (Compilado)

Valor en Valor
libros razonable

Pasivos financieros

Bonos Series C 7,600,000 8,213,485

Bonos Series E 11,250,000 12,093,327

Bonos Series F 9,200,000 9,788,063

Bonos Series G 30,700,000 28,121,624

Bonos Series H 20,300,000 21,533,352

Cbligaciones bancarias 90,980 89,686
Total 79,140,980 79,840,537

30 de septiembre de 2019 (Auditado)

Valor en Valor
libros razonable

Pasivos financieros

Bonos Series B 8,486,250 7,243,034

Bonos Series C 7,600,000 6,854,428

Bonos Series D 13,062,500 11,148,874

Bonos Series E 11,250,000 9,981,570

Bonos Series F 9,200,000 8,125,732

Obligaciones bancarias 29,541,384 27,983,635
Total 79,140,134 71,337,273

La Administracion considera que el valor en libros del efectivo y depdsitos en bancos, aiguileres y cuentas por
cobrar se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto plazo. Cambios en los criterios pueden

afectar las estimaciones.

La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacién en base a si |a informacion incluida a esas
téchicas de valuacion son observables o no observables. La informacion observable refleja datos del mercado
obtenidos de fuentes independientes; la informacidon no observable refleja los supuestos de mercado de la
Compaiiia. Estos dos tipos de informacion han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

. Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos identicos a los que
la entidad pueda acceder en la fecha de la medicién.

. Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
ohservables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o similares en mercados que no
son activos.

. Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.
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SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Jerarquia del valor razonable

30 de septiembre de 2020 {Compilado)

Total Nivel 1 Nive] 2 Nivel 3
Pasivos

Bonos Senior C 8,213,485 - 8,213,485 -

Bonos Senior E 12,093,327 - 12,083,327 -

Bonos Senior F 9,789,063 - 9,789,063 -

Bonos Senior G 28,121,624 - 28,121,624 -

Bonos Senior H 21,633,352 - 21,533,352 -

Obligaciones bancarias 89,686 - - 89,686

79,840,537 - 79,750,851 89,686

Jerarquia del valor razonable
30 de septiembre de 2019 {Auditado}
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Pasivos

Bonos Senior B 7,243,034 - 7,243,034 -
Bonos Senior C 6,854,428 - 6,854,428 -
Bonos Senior D 11,148,874 - 11,148,874 -
Bonos Senior E 9,981,570 - 9,981,570 -
Bonos Senior F 8,125,732 - 8,125,732 -
Obligaciones bancarias 27,983,635 - - 27,983,635
71,337,273 - 43,353,638 27,983,635

£l valor razonable de los activos financieros incluidos en Nivel 3, mostrado arriba ha sido determinado, basado
en el analisis de los flujos de caja descontados, donde el dato de entrada mas significativo lo constituye la tasa
de descuento que refleja el riesgo de crédito de la contraparte.

El valor razonable de los pasivos financieros en el Nivel 2 se ha determinado desde la perspectiva del tenedor
del instrumento como activo.

20. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo en una entidad y un pasivo financiero de
instrumento de capital en otra entidad. Las actividades del Grupo se relacionan principalmente con el uso de
instrumentos financieros pasivos y, como tal, el estado consolidado de situacion financiera se compone
principalmente de instrumentos financieros pasivos, por ofra parte, en los rubros de activos estan compuesto
principalmente por propiedades de inversidn evaluadas a su valor razonable.

Factores de riesqos financieros

Las actividades del Grupo lo exponen a una variedad de riesgos financieros tales como: riesgo de mercado,
riesgo de crédito y riesgo de liquidez. La administracion de riesgos es realizada por la Administracion siguiendo
las politicas aprobadas por la Junta Directiva.
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SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

a. Riesgo de crédito - Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracion de riesgo estabiecen
limites por deudor. Adicionalmente, La administracion evalla y aprueba previamente cada compromiso que
involucre un riesgo de crédito para el Grupo y monitorea periddicamente la condicién financiera de los
deudores.

A la fecha del estado consolidado de situacion financiera no existen concentraciones significativas de crédito
en las cuentas por cobrar clientes. En cuanto al efectivo en bancos, los fondos estan depositados en
instituciones de prestigio nacional & internacional.

b. Riesgo de mercado - El Grupo no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de
mercado durante el pericdo. Tampoce cuenta con instrumentos financieros o valores de capital que la
expongan al riesgo de mercado, ni mantiene activos importantes que generen ingresos por intereses; por lo
tanto, sus flujos de caja operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado.

c. Riesgo de liquidez y financiamiento - La Administracién es prudente que el riesgo de liquidez implica
mantener suficiente efectivo para afrontar las obligaciones futuras e inversiones proyectadas. Estos fondos
provienen de los aportes realizados por los accionistas.

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales del Grupo al administrar el capital son mantener su capacidad de continuar como un
negocio en marcha para generar retornos a los accionistas, asi como maniener una estructura de capitat 6ptima
que reduzca los costos de obtencién de capital. Para mantener una estructura de capital optima, se toman en
consideracion factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital a los accionistas o emisién
de acciones.

21. Informacién geografica e informacién sobre clientes principales
El Grupo opera en la Replblica de Panaméa. A continuacion, el detalle de la informacion por segmento de

ingresos, activos y pasivos en base a las areas geograficas establecidas:

30 de septiembre de 2020 {Compilado}

Ingresos
por alquileres Activos
Panama Centro 5,591,839 101,320,500
Panama Oeste 327,250 4,470,000
Colén 192,168 2,800,000
Chiriqui y Bocas del Toro 1,211,444 17,475,000
Tetal informacién peor segmento 7,322,701 126,065,500
Resultados y saldos corporativos 2,336,985 22 879,554
Total 9,659,686 148,945,054
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SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado ¢l 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

30 de septiembre de 2019 (Auditado}

Ingresos
por alquileres Activos
Panama Centro 6,150,102 105,350,000
Panama Oeste 389,630 6,343,934
Colon 217,152 2,800,000
Chiriqui y Bocas del Toro 1,482,285 18,100,000
Total informacion por segmento 8,239,179 133,593,834
Resultados y saldos corporativos 1,771,020 19,505,075
10,010,199 153,099,009

Toftal

22. Eventos subsecuentes

El Grupo ha evaluado los eventos posteriores al 30 de septiembre de 2020, para valorar la necesidad de
posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros consolidados adjuntos. Tales eventos fueron
evaluados hasta el 17 de noviembre 2020, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para

emitirse.
23. Aprobacion de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados fueron aprobados por la Administracion y autorizados para su emision
el 17 de noviembre de 2020,

* k k Kk Kk &
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$QF GROUP, INC. vy Subsidiarias Anexo |

Informacion de consclidacion sobre el estado de situacidn financiera
al 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

Desarrollos

Ajustes o Comerciales, S.A
Total gliminaciones SQF Group, Inc. y Subsidiarias
Activos
Aclivos corrientes:
Efectivo y depdsilos en bancos 3,311,025 - 2,847 3,308,178
Alguileres y cuentas por cobear 7,749,236 - - 7.749,236
Otros aclivos 1,450,676 - - 1,450,676
Tolal de aclivos cosrientes 12,510,937 - 2,847 12,508,090
Aclives no corrientes:
Cuentas por cobrar - relacionadas 552,490 (16,490,672} 16,490,672 552,490
Propiedades de inversién, neto 127,409,435 - - 127,408,435
Invarsiones en bonos - {35,000,008) 35,000,000 -
Intereses por cobrar por inversiones en bonos - (4,270,000) 4,270,000 -
Activos infangibles 107,788 - - 107,788
Plusvalia 7.849,997 - - 7,849,097
Mebiliario y equipe, neto 261,387 - - 261,387
Inversiones en subsidiarias - (27,514,404) 27,514,404 -
Otros aclivos 253,020 - - 253,020
Total de activos ao corrientes 136,434,117 (83,275,076) 83,275,076 136,434,117
Total de activos 148,945,054 (83,275,076) 83,277,923 148,942,207
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar proveedores 122,486 - - 122,486
Anticipes de clientes 141,509 - - 141,509
Intereses por pagar de bonos corporatives 200,536 - - 200,536
Gaslos & impuestos acumulados por pagar 261,484 - - 261,484
Total de pasivos comientes 726,015 - - 726,015
Pasivos no corientes:
Obligaciones bancarias 90,980 - - 90,980
Bonos subordinados - {35.000,000) . 35,000,000
Bonos senior 78,158,202 - - 78,158,202
Intereses por pagar - (4,270,000) - 4,270,000
Cuentas por pagar compaiiias - relacionadas 535 (16,490,672) - 16,491,207
impuesto diferido 3,270,952 - - 3,270,952
Olros pasivos 238,118 - - 239,118
Prima de antigliedad 35,970 - - 35,970
Teotal de pasivos ne camrientes 81,795,757 (55,760,672) B 137,556,428
Tetal de pasivos 82,521,772 (55,760,672) " 138,282,444
Patrimonio:
Acciones comunes 577,648 {140,493) 708,141 10,000
Capilal adicional pagado 588,001 {27,504,404) 582,737 27,509,668
Prima de emisidn de acciones 62,957,366 B 62,957,366 -
Impuesta Camplementario {64,871} - (594) {84,277}
Utilidades no distribuidas 2,385,138 130,493 19,030,273 (16,775,628}
Total de patimenio 66,423,282 {27,514,404) 83,277,923 10,659,763
Total ce pasivos y patrimonio 148,945,054 {83,275,076) 83,277,923 148,942,207

Véase informe de los estados financieros consolidados



SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Informacién de consolidacién sobre el estado de ganancias o pérdidas
al 30 de septiembre de 2020
({En balboas)

Anexo [l

OCperaciones continuas;
Alquileres
Cambio en el valor razonable de las propiedades de inversion
Depreciacion y amortizacion
Gastos de personal
Gastos & intereses fizancieros
Qtros gastos

Oftros ingresos y egresos

Ganancia antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

(Ganancia neta del afio

Desarrollos
Ajustes o Comerciales, S.A.
Total eliminaciones  SQF Group, Ing.  y Subsidiarias

9,659,686 u - 9,658,686
(6,183,550) - - {6,183,550)
{106,313) - - (106,313)
(607,828) - - (607 ,826)
(5,407,008} 4,270,020 (2,555) (9,674,473)
{1,069,769} - - (1.069,769)
76,658 (4,270,020 4,270,020 76,658
(3.638,122) - 4,267 465 (7.905,587)
422,590 - - 422,590
{3,215,532) - 4,267 465 {7,482,997)

Véase informe de los estados financieros
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BG TRUST, INC,, sociedad panameiia organizada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama,
inscrita en la Seccién Mercantil del Registro Pablico al Folio No.444710, debidamente autorizada para ejercer el negocio
de Fideicomiso mediante Licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante el “Fiduciario”), en
cumplimiento de sus obligaciones coma Fiduciario del Fideicomiso de Garantfa constituido mediante la Escritura Pdblica
No. 4,699 de 15 de abril de 2016 inscrita en el Registro Publico bajo la entrada 168051/2016, (el “Fideicomiso”), por
DESARROLLOS COMERCIALES, S.A., en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos por la suma de
hasta Doscientos Millones de Ddlares (U5$200,000,000.00) (la “Emisidn”), por este medio expedimos la presente
Certificacién del Fiduciario al 30 de septiembre de 2020, a saber:

CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
DESARROLLOS COMERCIALES, 5.A.
BONOS CORPORATIVOS HASTA US5200,000,000.00

1.  ElEmisor es Desarrollos Comerciales, S.A.

2. La Emisién fue autorizada mediante Resolucion SMV No.102-16 del 29 de febrero de 2016 y modificada mediante
Resolucion SMV-208-18 del 08 de mayo de 2018.

3. El monto total registrado es de hasta Doscientos Millones de Délares (US5200,000,000.00), emitidos en hasta
Diez (10) series: La Serie A (Subordinada) no garantizada por hasta Setenta Millones de Délares
(US$70,000,000.00), la Serie B (Senior) por hasta Nueve Millones Trescientos Mil Délares (US$9,300,000.00), la
Serie C (Senior) por hasta Siete Millones Seiscientos Mil Dolares (US$7,600,000.00), vy las Series D, E, F, G, H, 1y J
(Senior) que en conjunto seran de hasta Ciento Trece Millenes Cien Mil Délares (US$113,100,000.00).

4. El total de Patrimonio y derechos hipotecarios del Fideicomiso asciende a US$81,227,695.18, de los cuales
US$2,177,695.18 se encuentra registrada en los activos del Fideicamiso y la suma de US$79,050,000.00 estan
conformados por los derechos hipotecarios a favor del Fiduciario.

5. ElPatrimonio del Fideicomiso cubre las Series C, E, F, Gy H (Senior) de la Emisidn.

6. Eldesglose de la compasicidn del Patrimonio administrado es el siguiente:

a) Fondos depositados en cuentas fiduciarias en Banco General, S.A., con saldo total de US$2,177,695.18.

Nombre de la Cuenta Saldo al 30-5ep-20
Cuenta de Concentracion $946,179.23
Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda $1,231,515.95
Total $2,177,695.18

h) Primera hipoteca y anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc., por la suma de hasta SETENTA Y NUEVE
MILLONES CINCUENTA MIL DOLARES (US579,050,000.00), sobre los bienes inmuebles propiedad del Emisor
seglin Escritura Publica No.822 con niimero de entrada 29310/2020 del 16 de Enero de 2020, detalladas en el Anexo

A adjunto.

¢) Cesién irrevocable e incondicional de los cdnones de arrendamiento derivados de los Contratos de
Arrendamiento sobre los locales comerciales detallados en el Anexo B adjunto:

Apaitado Pestal 0016-00843 Panamd Rep. de Panamd » Tel: (607)303-5001 « Fax: (507)265-0227 » wyvrw.bgeneral.com



d) £l importe de las indemnizaciones rectbidas par razén de las polizas de seguros cedida o endosadas a faver
de BG Trust, Inc., detallada a continuacién:

G =% ) Menelmien
INCE-08300000023059 Nov-2020

poliza de Incendlo | MAPFRE Panam, S.A,

7. LaCobertura histérica de |os ditimos tres (3] trimestres es:

Dic-19 Mar-20 Jun-20

153.59% 153.81% 153.81%

8. &l Prospecto Informativo de la Emision establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciario deberan tener
un valor de mercado que cubra al menos 125% del saldo Insoluto a capital de [os Bonos emitidos y en circulacion
{la "Cobertura de Garantias") y al 30 de septiembre de 2020 dicha Cobertura de Garantfa es de: 152.54%
La presente certificacién ha side emitida en la ciudad de Panama, Repiblica de Panamd, el dia 15 de octubre de 2020.

BG Trust, In¢, a titulo fiduciario

\—/Qf’ Z?/ %%w. LA OA
-'Angela/scuda 0 Gabriela Zamora
Flrma Autorizada Firma Autorizada
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395,127, 395,128,

Propietario

Anexo A

BG Trust, Inc. FID (0115-GTIA-15)

Desarrollos Comerciales, S.A.

Al 30 de Septiembre de 2020.

Ubicacion

Centro Comercial Plaza Versalles,

Valor de Avaliio

Avaluador

Fecha de
Avalio

1 395,129, 395,130, | Desarrollos Comerciales, S.A. Corregimiento de Juan Diaz, $4,590,000.00 AVINCO 12-sep-19
395,131 Distrito de Panama
29,581, 44,800, Via Interamericana, Distrito de
2 Desarrollos Comerciales, S.A. . . $6,525,000.00 AVINCO 13-sep-19
40,893, 10,069 Bugaba, Provincia de Chiriqui
392,446, 8,520, Centro Comercial Calle 13, Ciudad
S Desarrollos Comerciales, S.A. . 2 2,520,000.00 AV -ago-
3 | 5,050, 3,353, 4,048 RIS de Colén, Provincia de Panama 3 HEQ aligeeld
Ave. Décima Oeste, Santa Cruz,
4 13,523; 75,440 Desarrollos Comerciales, S.A. | Corregimiento de David, Provincia $1,890,000.00 AVINCO 29-ago-19
de Chiriqui
Carretera Interamericana, Distrito
5 375,450 Desarrollos Comerciales, S.A. | de Arraijan, Provincia de Panama $1,710,000.00 AVINCO 29-ago-19
Oeste
Carretera Interamericana,
6 361,276 Desarrollos Comerciales, S.A. Corregimiento de Tocumen, $1,665,000.00 AVINCO 04-sep-19
Ciudad de Panama
Corregimiento de Vista Alegre,
7 120,081; 394,782 Desarrollos Comerciales, S.A. Distrito de Arraijan, Provincia de $1,440,000.00 AVINCO 29-ago-19
Panama Oeste
Centro Comercial Plaza Versalles,
8 395,132 Desarrollos Comerciales, S.A. Corregimiento de Juan Diaz, $2,025,000.00 AVINCO 04-sep-19
Distrito de Panama
Corregimiento de Mateo Iturralde,
9 2,886; 34,854 Desarrollos Comerciales, S.A. |Distrito de San Miguelito, Provincia $1,125,000.00 AVINCO 31-ago-19
de Panama
Centro Comerci Vi
446,764; 446,765; - Cen ercial Costa Y e(de,
10 446,779 Desarrollos Comerciales, S.A. | Distrito de Chorrera, Provincia de $1,260,000.00 AVINCO 29-ago-19
’ Panamd Oeste
Corregimiento de Bella Vista,
11 40,960 Desarrollos Comerciales, S.A. 7 g $27,900,000.00 AVINCO 05-sep-19
Provincia de Panama
Carretera David - Querevalo,
12 359,483; 433,126 Desarrollos Comerciales, S.A. Distrito de David, Provincia de $8,775,000.00 AVINCO 09-sep-19
Chiriqui
307,844, 307,845, Ave. Principal, Urb. Buenavista,
13 307,846, 307,847, Desarrollos Comerciales, S.A. | sector de la Siesta, Corregimiento $12,000,000.00 | Panamericana de Avallos 27-oct-18
307,848 de Tocumen
Corregimiento de Pueblo Nuevo,
14 97,767 Desarrollos Comerciales, S.A. |Via Espafia, Centro Comercial Plaza $4,860,000.00 AVINCO 27-ago-19
San Fernando
Corregimiento de Bethania, Ave.
15 102,283, 52,899 Desarrollos Comerciales, S.A. | Ricardo J. Alfaro, Centro Comercial $14,400,000.00 AVINCO 16-sep-19
La Galeria, Provincia de Panama
Corregimiento de Bethania, Calle
16 139143; 34,887 Desarrollos Comerciales, S.A. 65 Oeste, Urb. Los Angeles, $14,400,000.00 AVINCO 13-sep-19
Provincia de Panamd
Corregimiento de Pacora, Via José
17 460,268 Desarrollos Comerciales, S.A. | Arango, Plaza Santa Fé, Provincia $13,500,000.00 AVINCO 16-sep-19

de Panamd

Total

$120,585,000.00




Anexo B
BG Trust, Inc. FID (0115-GTIA-15)
Desarrollos Comerciales, S.A.
Al 30 de Septiembre de 2020

s Fecha de
Ubicacion Arrendatario Vencimiento del
Mensual
Contrato
Provincia d
1 rOVINCIE 88 1ogg6 34854 No.8A0O Desarrollos Comerciales, S.A. $3,25600 |  01-ene-35
Panama
No. 1y 2, F 3
2 i . Y Desarrollos Comerciales, S.A. $25,349.00 01-jun-35
Mezzanine D v E
3 No. 3 Desarrollos Comerciales, S.A. $7,136.00 22-oct-21
1- PB ABCy area
4 | Edificio Corporativo técnica (Mezzanine) Desarrollos Comerciales, S.A. $163,167.00 01-dic-35
R Via Espaf - Ni -
ey er-w ia sp?na 40960 2- Nivel 700-1400
con Via Argentina, 1- Vestibulo, Locales
Bella Vista ABC y area técnica
5 (Mezzanine) Desarrollos Comerciales, S.A. $23,399.00 01-sep-36
2- Niveles 700-1400
(MEJORAS)
6 No. 5 Desarrollos Comerciales, S.A. $4,725.00 05-feb-21
7 Desarrollos Comerciales, S.A. $6,491.00 20-feb-34
8 3353 8520 1 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,836.00 23-jun-26
g | e Somidl o 18y 02 Desarrollos Comerciales, S.A $1,00000 |  03-0ct-26
Calle 13, Colon 4048 1% esarrollos Comerciales, S.A. ,000. -oct-
4 .
10 et 03 y 04 PB Desarrollos Comerciales, S.A. $5,036.00 24-may-24
1 6 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,066.00 01-ago-22
12 Desarrollos Comerciales, S.A. $12,752.00 29-nov-35
13 13y 14 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,699.00 28-oct-25
14 22 Desarrollos Comerciales, S.A. $789.00 01-oct-26
| | Plaza la Riviera, 359483
15 Chirigui 433126 Desarrollos Comerciales, S.A. $2,191.00 16-jun-31
16 Desarrollos Comerciales, S.A. $23,432.00 24-nov-34
17 07 y 06 PB Desarrollos Comerciales, S.A. $0.00 30-jun-20
18 David 13523 75440 Desarrollos Comerciales, S.A. $9,957.00 01-ene-32
P 4 Qeste, .
i e 375450 Desarrollos Comerciales, S.A $8917.00 |  01-abr-33
Arraijan
20 Tocumen 361276 Desarrollos Comerciales, S.A. $9,447.00 01-jul-32
3 12 1 .
gy | FamamaQese, Wi Desarrollos Comerciales, S.A $8,20800 |  01-ago-33
Arraijan 394782
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BG Trust, Inc. FID (0115-GTIA-15)
Desarrollos Comerciales, S.A.
Al 30 de Septiembre de 2020

Cianon Fecha de
Ubicacion Arrendatario Vencimiento del
Mensual
Contrato
22 Versalles 395132 P.H. Plaza Versalles Desarrollos Comerciales, S.A. $10,560.00 01-dic-32
Centro Comercial 446764
23 |PH Boulevard Costa 446765 6R, 106R, 5R Desarrollos Comerciales, S.A. $5,646.00 01-ene-34
Verde, La Chorrera 446779
29581
» 44800 )
24 | Bugaba, Chiriqui 40893 Desarrollos Comerciales, S.A. $2,067.00 01-ago-26
10069
29581
i 44800 ; :
25 | Bugaba, Chirigui 40893 Desarrollos Comerciales, S.A. $15,647.00 07-jun-21
10069
29581 44800
, Chiriqui Desarrollos C iales, S.A. 27,388.00 01-may-33
26 | Bugaba, Chiriqui 40893 10089 omerciales, $ ay
27 395129 8A Desarrollos Comerciales, S.A. $0.00 11-mar-20
28 Corregimiento de 395130 9A Desarrollos Comerciales, S.A, $2,447.00 11-jun-24
Juan Diaz, Ave. ]
29 395131 10A Desarrollos Comerciales, S.A. $2,138.00 08-feb-29
Costanera, al lado
Vi lles I, al 1
30 deYersillesll, 2 a5l 6y7 Desarrollos Comerciales, S.A. $13,829.00 01-oct-27
norte del Corredor 395128
31 Sur 2271358 982 Y 108 Desarrollos Comerciales, S.A. $3,097.00 | 23-abr-29
395131
32 395129 08-B Desarrollos Comerciales, S.A. $1,276.00 12-abr-21
Via Espafia, La A
33 o 97767 Stand Alone Desarrollos Comerciales, S.A. $15,464.00 11-mar-34
o
g, [Pl Wasilocolofen .  pmaay 13 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,90300 |  18-nov-24
Tocumen
35 Pliza MeslaSieste, 307846 5 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,266.00 17-ene-27
Tocumen
3 [Plaza Mas La Siesta, | 00, Stand Alone Desarrollos Comerciales, S.A. $394000 |  30-ago-28
Tocumen
| Mas La Siest, .
g7 [ Maslatiens)  gme 8 Desarrollos Comerciales, SA. $2,37500 | 19-dic-26
Tocumen
38 Ploza Mas Lariests; 307845 Ancla 1 Desarrollos Comerciales, S.A. $15,891.00 17-oct-36
Tocumen
gg |l Masbecliedas )| gy 7 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,18800 |  20-oct-27
Tocumen

N
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Plaza Mas La Siesta,

40 307846 3y4 Desarrollos Comerciales, S.A. $2,440.00 19-oct-26
Tocumen
Pl Més La Siesta, 2
gy [TERE M e 307847 12 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,166.00 27-oct-26
Tocumen
Pl 4 i 1 7846 .
42 a2 MLt siesta 2 6 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,278.00 24-oct-21
Tocumen 307847
Plaza Mas La Siesta, .
43 |ERA M RESIESEL 307846 Ty2 Desarrollos Comerciles, S.A. $2,89900 |  01-feb-27
Tocumen
Pl Mas La Siesta, :
4g |023 MBS RA SIS 557848 Ancla 2 Desarrollos Comerciales, S.A. $24,177.00 | 03-oct-26
Tocumen
45 Desarrollos Comerciales, S.A. $12,472.00 30-jun-25
46 1A Desarrollos Comerciales, S.A. $3,575.00 02-oct-26
47 4y5 Desarrollos Comerciales, S.A. $7,137.00 11-ene-22
48 9 Desarrollos Comerciales, S.A. $3,701.00 01-ago-22
Galeria El Dorado, .
49 i 52899 102283 10 Desarrollos Comerciales, S.A. £9,781.00 17-sep-21
Panama
50 i Desarrollos Comerciales, S.A. $3,623.00 16-feb-23
51 14y 15 Desarrollos Comerciales, S.A. $4,574.00 19-ago-29
52 15A Desarrollos Comerciales, S.A. $1,960.00 01-may-23
53 Desarrollos Comerciales, S.A. $306.00 29-abr-26
54 Desarrollos Comerciales, S.A. $44,558.00 19-jul-36
55 2 Desarrollos Comerciales, S.A. $654.00 04-feb-21

Plaza Méas Los :
56 139143 34887 M0y 11 Desarrollos Camerciales, S.A. $3,000.00 05-abr-27

Angeles, Panama

57 9 Desarrollos Caomerciales, S.A. $623.00 25-abr-27
58 7 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,780.00 03-may-27
59 16 Desarrollos Comerciales, S.A. $571.00 06-jul-29
10 afios a partir
60 15 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,050.00 | de la entrega del
local
61 Desarrollos Comerciales, S.A. $10,758.00 02-oct-38

62 Desarrollos Comerciales, S.A. $5,750.00 11-jul-34
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Mensual

Contrato
Plaza Mas Santa Fe,
460268 i Siun-
63 Banamis 1 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,700.00 21-jun-22
64 19y 20 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,190.00 26-jun-29
65 12 Desarrollos Comerciales, S.A. $840.00 24-jun-29
66 15 Desarrollos Comerciales, S.A. $1,890.00 05-abr-28
67 22,23y 24 Desarrollos Comerciales, S.A. $3,258.00 05-sep-29
Total

$602,686.00

N4
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