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| PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. LIQUIDEZ

Activos comientes:
Efectivo y depositos en bancos
Alquileres y cuentas por cobrar
Otres aclivos

Tolal de aclivos conientes

Pasiwos cormentes:
Cbligaciones bancaras
Cuentas por pagar proweedores y otros
Anticipos de clientes
Gastos e impuestos acumulados por pagar

Total de pasives comientes

Capital de Trabajo {Activo Comiente - Pasivo Corriente}

Capital de Trabajo Ajustado (Activo Comienle - (Pasivo Comiente - obligaciones bancanas))
Indice de Liquidez (Activo Comente/fasivo Corriente)

Indice de Liquidez Ajustade (Activo Comiente/Pasivw Cordente - Obligaciones bancarias)

Al 31 de marzo de 2023, el capital de trabajo se situd en B/.9.3M aumentando levemente un 5%

(B/.400k) comparado con el trimestre anterior.

Al 31 de marzo de 2023 el rubro de alguileres y cuentas por cobrar comprende principalmente el
alquiler por cobrar a futuro por B/. 5.9M, el cual es registrado tal como lo exige las NIF 16, que a su

Marzo, 31 Diciembre, 31
2023 2022

{Compilado} {Compilado}
2,336,215 1,745,372
6,110,018 6,201,354
1,450,676 1,451,008
9,896,809 9,397,722
53,951 52,254
237,274 100,002
299,504 343,634
580,729 495,800
9,306, 180 8,801,842
9,306,180 8,901,842
16.75 18.95
16.75 18.95

vez comprende el registro de ingresos lineales a través del estado de resultado.

£l efectivo y depdsitos en bancos incluye la cuenta de concentracidn y la cuenta de reserva las cuales
hacen parte del Fideicomiso de Garantia. Al 31 de marzo de 2023, la cuenta de concentracién tiene

un saldo B/.509,364 v la cuenta de reserva tiene un saldo B/.1,316,498.

Las Propiedades de Inversitn se mantienen como el principal componente del activo, representando

el 86% del activo total.



B. RECURSOS DE CAPITAL

Resumen de Bonos Corporativos:

Se mantiene en circulacion los Bonos Corporativos

140,000
120,000
100,000
80,000
60,000
40,000
20,000

Marzo, 31 Diciembre, 31 Septiembre, 30 Junio, 30 Marzo, 31
2023 2022 2022 2022 2022

B Bonos Subordinados @ Bonos Bullet M Bonos Amortizables

Al 31 de marzo de 2023, la deuda financiera se mantiene en B/. 120M, sin variaciones al compararse
con el trimestre anterior. La deuda senior representa el 54% del total de los pasivos.

Durante el trimestre, el emisor registré un total de pasivos por B/.126.9M, lo que representa un
aumento del 1% (B/.1.1M) en comparacion con el trimestre anterior. Este aumento se debio
principalmente al registro de intereses de los Bonos Subordinados por B/.1.5M.

SQF Group, Inc. (Casa Matriz), 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 mediante la resolucion N° 208-
18, autorizd 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.

P



Detalle de Pasivo Ajustado / Patrimonio para calcular el nivel de endeudamiento:

Marzo, 31 Diciembre, 31
2023 2022

{Compilado) (Compilado)
Total Pasivos 126,903,902 125,239,617
(-) Menos Bonos Subordinades SQF Group, Inc (51,485,000) (51,485,000}
Total Pasivos Ajustados 75,418,902 73,754,617
Total Patrimonio 9,474,218 10,671,041
(+} Mas Bonos Subordinados SQF Group, Inc 51,485,000 51,485,000
Total Patrimonio Ajustados 60,959,218 62,156,041
Apalancamiento Ajustado (Totfal Pasivos Ajustados f Total
Patrimonio Ajustados) 1.24 1.19

C. RESULTADOS DE LAS OPERACIONES

Al31 de marzo de 2023, los ingresos por concepto de alquiler y mantenimiento experimentaron una
disminucidn del 45% en comparacién con el afio anterior. Esta reduccidn se debe principalmente a
las penalizaciones y cancelaciones anticipadas generadas en el perfodo anterior, {as cuales
alcanzaron un total de B/.3.1M. Si excluimos dichas penalizaciones y cancelaciones anticipadas, la
disminucién en los ingresos habria sido del 5%.

Ademds, es importante tener en cuenta gue esta disminucidn también se ve afectada por la venta
de la propiedad en Los Angeles en marzo de 2022. Como resultado de esta venta, los ingresos
generados por los locales de dicha propiedad ya no se encuentran incluidos en los ingresos de
alguiter y mantenimiento.

En cuanto a los gastos de intereses, se registré un aumento de B/.1M en el rubrg, alcanzando un
total de B/.5.7M al 31 de marzo de 2023,

Este incremento se atribuye a la emisidn de deuda subordinada por un monto de B/.16,485,000
(Serie A) gque devenga una tasa de interés del 12% durante el periodo 2022,

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

El desempefio de la economia panamefa, durante el afio 2022, medido a traves del Producto
Internc Bruto {PIB), en medidas de volumen encadenadas con afio de referencia 2018, presentod un
incremento de 10.8% respecto al periodo similar del afio previo. El PIB registré un monto de



B/.73,449.3 millones para el periodo estimado, que correspondid a un aumento de B/.7,164.9
millones.?

Segun el Banco Mundial prevé que la economia crezca un 5.7% en 2023 y un 5% en 2024. El déficit
fiscal se prevé en el 3% y el 2% del PIB en 2023 y 2024, respectivamente. El crecimiento estd
impulsado por el sector servicios, encabezado por el comercio mayorista y minorista, el transporte,
el almacenamiento y las comunicaciones.?

[l. ESTADOS FINANCIEROS

Se adjuntan los estados financieros interinos del Emisor al 31 de marzo de 2023.

Ill. ESTADOS FINANCIEROS DE LOS FIADORES

Se adjuntan los estados financieros consolidados interinos de los garantes del emisor al 31 de marzo
de 2023.

V. CERTIFICADO DEL FIDUCIARIO
Se adjunta el Certificado del Fiduciario al 31 de marzo de 2023.
V. DIVULGACION

Este informe de actualizacidn serd divulgado a través de la pagina de internet de la Bolsa de Valores
de Panama (www.panabo/sa.com)

Representante Legal:

b3 £z ra
Julit&vc;eéar Lizarza,b/uru
Representante Legal
Desarrollos Comerciales, S.A.

! Fuente:
https://www.inec.gob.pa/publicaciones/Default3.aspx?ID_PUBLICACION=1187&ID_CATEGORIA=4&ID_SUBC
ATEGORIA=26

2 Fuente:
https://www.bancomundial.org/es/cou ntry/panama/overview#:~:text=Se%20prev%C3%A9%20que%20la%?2

Oeconom%C3%ADa,el%20almacenamiento%20y%20las%20comunicaciones.



Desarrollos Comerciales, S.A.

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

Estados Financieros al 3t de marzo de 2023 e Informe del
Contador Pablico Autorizado.

"Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenida sera puesto a disposicion del pdblico
inversionista y del publico en general’



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

Informe del Contador Publico Autorizado y Estados Financieros al 31 de marzo de
2023

Contenido Paginas
Informe del Contador Publico Autorizado 1-2
Estado de situacién financiera 3
Estado de ganancias o pérdidas 4
Estado de cambios en el patrimenic 5
Estado de flujos de efectivo 53
Notas a los estados financieros 7-37

\
)



INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTQORIZADO

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

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Desarrollos Comerciales, 5.A., en
adelante la Compaitia, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de marzo de 2023, y los
estados de ganancias o pérdidas y otro resuitado integral, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por los
seis meses 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 Compaiiia es responsable por:

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

e Par el control interno que la administracion determine que 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 |a 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 seleccicnados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion errénea de importancia refativa en los estados
financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos
el contral interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la
Compaiifa, a fin de disefiar procedimientos de revisién que sean apropiados en las circunstancias, pero ne con
el proposito de expresar una opinién sobre la efectividad dei control interno de la entidad. Una revisidn también
incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la administracion, asi como evaluar la presentacion 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 situacién y desempefio financieros de Desarrollos
Comerciales, S.A., y sus flujos de efectivo por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023, han sido
preparados de acuerdo con la Norma Internacional de contabilidad No. 34 — Informacién Financiera Intermedia
de las Normas Internaciones de Informacién Financiera.

W £

Meryl Rios
CPA N° 0601-2007

19 de mayo de 2023
Panama, Republica de Panama
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Desarrollos Comerciales, S.A,

Estado de situacién financiera
al 31 de marzo de 2023
(En balboas)

Activos

Activos corrientes:
Efectivo y depdsitos en bancos
Alguileres y cuentas por cobrar
Otros activos

Total de activos corrientes

Activos no commientes:

Cuentas por cobrar - compafifas relacionadas

Propiedades de inversion, neto
Activos intangibles

Plusvalia

Mobiliario v equipo, neto

Otros activos no corriente

Total de activos no corrientes
Total de activos

Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar proveedores y otros
Anticipos de clientes
Intereses por pagar bonos senior
Gaslos e impuestos acumulados por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Bonos senior
Bonos subordinadas
Intereses por pagar bonos subordinados
Impuesto diferido
Otros pasivos
Prima de antigliedad

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Capitat adicional pagado
impuesto complementario
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Notas

o th

0 WO Co h

10
10

15

11

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

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado) {Auditado)
2,336,215 2,102,464
6,110,018 6,086,606
1,450,676 1,451,053
9,896,909 9,640,123
282,399 352,658
117,921,143 117,892,745
7,849,007 7,849,997
185,093 172,050
242 579 266,390
126,481,211 126,533,840
136,378,120 136,173,963
53,951 41,629
237,274 147,713
180,484 180,484
119,020 277,854
590,729 647,680
68,506,017 68,436,454
51,485,000 51,485,000
3,071,939 257,425
2,995,776 2,995,776
228,174 228174
26,267 47,603
126,313,173 123,450,432
126,903,902 124,008,112
10,000 10,000
36,420,748 36,420,748
(84,658) {84,658)
(26,871,872) (24,270,239)
9,474,218 12,075,851
136,378,120 136,173,963




Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

Por el pericdo de tres meses Por el periodo de seis meses
Marzo, 31 Marzo, 31 Marzo, 31 Marzo, 31
2023 2022 2023 2022
Notas {Compiladao) {Compilado} {Compilado) {Compilado)
Qperaciones continuas:

Alquileres y mantenimientos 18 2,118,922 2,071,753 4,003,592 7,313,252
Depreciacién y amorfizacion (13,087) (25,734) (24,818) (51,468)
Gastos de personal 14 {202,385) (143,844) {357,136) (287.515)
Gastos e intereses financieros (2,900,856) {2,434,707) (5,716,130) (4.766,756)
Otros gastos 14 (214,615) (320,812) {537,7186) (649,907}
Otros ingresos y egresos 15,178 11,792 30,575 25,302
Pérdida por venta de acciones en subsidiaria - {6,567,596) - {6,997,996)
(Pérdida) ganancia antes del impuesto sobre la renta {1,196,823) {7,839,548) (2,601,633) (5,415,088)
Impuesto scbre la renta - - - -
(Pérdida) ganancia neta del periodo {1,196,823) {7,839,548) (2,601,633) (5,415,088}

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




Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
{En balboas)

Capital
Acciones adicional Impuesto Utilidades no
Notas comunes pagado complementario distribuldas Total
Saldo al 30 de septiembre de 2021 (Auditado) 10,000 27,500,668 (84,411) [15,739,214) 11,696,043
Aporte de Capitat - 8,911,080 - - 8911,080
Impuesto complementario - - (247) - {247)
Pérdida neta det pericdo - - - (8,531,025) (8.531.025)
Saldo al 30 de septiembre de 2022 (Auditado) 10,000 36,420,748 (84.658) (24,270,235} 12,075,851
Pézdida neta del periodo - - - (2,601,633} {2,60%,633)
Saldo al 31 de marzo de 2023 (Compilado) 10,000 36,420,748 {84,658) (26,871,872} 9,474,218

Las hotas que se acompafan son parle integral de estos estados financieros.




Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
{En balboas)

Fiujos de efectivo de las actividades de operacion:
(Pérdida) ganancia neta det periodo

Ajustes por;
Deprectacion y amortizacién
Gastos de intereses
Amortizacion de Costos de Emision
Perdida por venta de subsidiaria

Cambios en los activos y pasivos de operacion:
Disminucidn en alquileres y cuentas por cobrar
Aumento (Disminucion) en otros actives

Aumento (disminucién) en cuentas por pagar - proveedores y otros

Disminucidn en anticipos en clientes

Disminucidn en gastos e impuestes acumulados por pagar

{Disminucion) aumento en prima de antigiiedad
Efectivo generado por las operacicnes:

Impuesto sobre la renta pagado

Intereses pagados

Efectivo neto por las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Mobiliario y equipo, Neto
Propiedades de Inversidn
Venta de subsidiaria
Compra de subsidiaria
Efectivo restringido
Cuentas por cobrar relacionadas

Efectivo neto (utilizado en) provenientes de las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Ohligaciones bancarias pagadas
Cuentas per pagar retacionadas
Emision de bonos subordinados
Pagos de bonos senior

Impuesto complementario
Efective neto utilizado en las actividades de financiamiento
Disminucién neta de efectivo y depdsitos en bancos

Efectivo y depdsitos en bancos al inicio del afio

Efectivo y depdsitos en bancos al final del afio

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

Notas

i0

22

12

Marzo, 31 Marzo, 31
2023 2022
(Compilado) {Compilado}
(2,601,633} {5,415,088)
24,818 51,468
5,716,130 4,766,756
69,563 69,563
6,997,996
(23,412) 3,077,510
24,188 (2,117)
12,322 (57,004)
89,561 {99,608)
(158,834) {292,374)
(21,338) 1,817
3,131,367 9,098,829
(2,801,616) (2,582,561}
229,751 6,516,268
{37,861) -
{28,398) -
- 9,002,004
- {5,000,000)
(327,346} 378,448
70,259 {498)
{323,346) 4,379,954
- (6,149)
- (16,486,672)
- 16,485,000
- (10,000,000}
- (247}
- (10,008,068}
(93,585) 888,154
603,948 1,886,594
510,353 2,774,748




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

Notas a los estados financieros
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

1. Informacion general

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

La oficina de la Compafiia esta ubicada en el BMW Piso 8 oficina A-B, entre Calle 50 y Via Porras. Ciudad de
Panama.

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

Fecha Tipo de transaccion  Compaiiias
01 de febrero de 2022 Escision de activos Desarrollos Comerciales, S.A. junto a la sociedad

Los Angeles Assets Group, S.A., celebraron un
convenio de  reorganizacion  estructural
patrimonial, escindiendo las fincas No. 139143 y
No. 34887 a favor de Los Angeles Assets Group,
S.A., mediante Escritura Publica No. 1164,

23 de marzo de 2022 Venta de Acciones Desarrollos Comerciales, S.A. vende el 100% de
las acciones de Los Angeles Assets Group, S.A.
la cual contiene las fincas No. 139143 y No.
34887

23 de marzo de 2022 Compra de Acciones Desarrollos Comerciales, S.A. compra el 100%
de las acciones de Desarrolios Inmobiliarios del
Dorado, S.A., la cual contiene la finca No.
30201067.

01 de septiembre de 2022 Fusién Desarrollos  Comerciales, S.A., absorbe
Desarrollos Inmobiliario del Dorado, S.A. ("DID”)

2. Adopcién de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF’s)

21 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros consolidados

Para el ejercicio terminado el 31 de marzo de 2023 entraron en vigor las siguientes normas NIIF e
interpretaciones de las mismas (en adelante, “CINIIF”), que no tuvieron un impacto en los estados financieros

de la Compaifiia.

Impacto inicial de fa aplicacion de la Reforma de la Tasa de Interés de Referencia (Enmienda a la NilF 9, NIC
39, y la NIIF 7).

Impacto de la aplicacion inicial de concesiones de alquiler relacionadas con COVID-19 después del 30 de junio
de 2021 - Enmienda a la NIIF 18

2.2 Normas nuevas y modificadas que atin no son efectivas

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas, pero no son
mandatorias para el afio 2022, y no han sido adoptadas anticipadamente por la Compariia. Los principales
cambios de estas nuevas normas se presentan a continuacién:

-7 -



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

Notas a los estados financieros
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

{En balbhoas)

NIIF 17 — Contratos de seguros

La NIIF 17 establece los principios para el reconocimiento, medicién, presentacion y revelacion de contratos
de seguros y reemplaza la NIIF 4 - Contratos de seguro.

l.a NIIF 17 describe un modelo general, que se modifica para los contratos de seguro con caracteristicas de
participacion directa, descrito como el enfoque de tarifa variable. El modelo general se simplifica si se cumplen
ciertos criterios midiendo la responsabilidad por la cobertura restante utilizando el enfoque de asignacién de

primas.

El modelo general utiliza supuestos actuales para estimar la cantidad, el momento y la incertidumbre de los
flujos de efectivo futuros y mide explicitamente el costo de esa incertidumbre. Tiene en cuenta las tasas de
interés del mercade y el impacto de opciones y garantias de los asegurados.

En junio de 2020, el IASB emiti6 Enmiendas a la NIIF 17 para abordar las preocupaciones y los desafios de
implementacion que se identificaron después de la publicacion de la NIIF 17. Las modificaciones difieren la
fecha de aplicacién inicial de la NIIF 17 (incorporando las modificaciones) a los pericdos anuales de
presentacion de informes que comiencen a partir del 1 de enero de 2023. Al mismo tiempo, el IASB emitio una
extension de la exencién temporal de la aplicacion de ia NIiF 8 (Enmiendas a la NIIF 4) que extiende la fecha
de vencimiento fija de la exencién temporal de la aplicacion de la NIIF 9 en la NIIF 4 a los perfodos anuales de
presentacion de informes que comiencen a partir del 1 de enero de 2023,

NIIF 17 debe ser aplicada retrospectivamente a menos de que no sea practico, en dado caso se modificara el
enfoque retrospectivo o se aplicara el enfoque del valor razonable.

De acuerdo con los requisitos de transicion, la fecha de la aplicacion inicial es el comienzo del periodo de
informe anual en el que la entidad aplica la Norma por primera vez y, |a fecha de transicién es el comienzo del
periodo inmediatamente anterior a la fecha de la aplicacion inicial.

Esta NIIF es de aplicacion obligatoria para los periodos que comiencen a partir del 1 de enero de 2023. Se
permite la aplicacién anticipada. La Administracion esta en proceso de evaluar el impacto de la adopcidn de la
NIIF 17 en los estados financieros y las revelaciones de la Compaiiia.

Enmiendas a NIC 1 Clasificacién de pasivos como circulante y no-circulante

Las modificaciones a NIC1 afectan solo a la presentacion de los pasivos como circulantes y no circulantes en
el estado de posicion financiera y no por el monio o tiempo en el cual se reconoce cualquier active, pasivo,
ingreso o gasto, o la informacion revelada acerca de esas partidas.

Las modificaciones aclaran que la clasificacion de los pasivos como circulantes y no circulantes se basa en los
derechos de la existencia al final del periodo de reporte, especifica que la clasificacion ne se ve afectada por
las expectativas acerca de si la entidad va a ejercer el derecho de aplazar la cancelacion del pasivo, explicar
que existen derechos si hay convenios que se deban cumpiir al final del periodo de reporte, e introducir una
definicién del ‘acuerde’ para dejar en claro que el acuerdo se refiere a la transferencia de efectivo de la
contraparte, instrumentos de capital, otros actives o servicios.

Las modificaciones son aplicadas retrospectivamente para pericdos anuales que inician en o después del 1
de enero de 2023, con la aplicacién anticipada permitida.
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Enmiendas a NIIF 3 - Referencia al Marco Conceptual

Las modificaciones actualizan NIIF 3 para que se pueda referir al Marco Conceptual 2018 en lugar del Marco
de 1089. También afiadieron un requerimiento que, para cbligaciones dentro del alcance de NIC 37, un
comprador aplica ta NIC 37 para determinar si la fecha de adquisicion es una obligacion presente o existe
como resultado a partir de un evento pasado. Por gravdmenes que estén dentro del alcance de CINIIF 21-
Gravamenes, el comprador aplica CINIIF 21 para determinar si la obligacién da lugar a un pasivo para pagar
el gravamen que ocurrié en la fecha de adquisicién.

Finaimente, las modificaciones agregan una declaracién explicita que el comprador no reconocera un activo
contingente adquirido de una combinacién de negocios.

Las modificaciones son efectivas para las combinaciones de negocies cuya fecha de adquisicion sea en o
después del periado inicial del primer periodo anual iniciando en o después del 1 de enero de 2022. Con opcion
a aplicacion anticipada si la entidad también aplica todas las ofras referencias actualizadas (publicadas junto
con el Marco Conceptual) al mismo tiempo o anticipadamente.

Enmyiendas a NIC 16 - Propiedad, planta y equipo - Antes de ser usados

Las modificacionas prohiben la deduccién del costo de un activo de propiedad, planta o equipo cualquier
ingreso de vender el activo después de que esté listo para usarse, por ejemplo, ingresos mientras el activo se
lleva a la ubicacion y se realiza el acondicionamiento necesario para que sea operable en la manera que esta
destinado de acuerdo a la Administracion. Por consiguiente, una entidad debe reconocer esos ingresos por
ventas y costos en resultados. La entidad mide los costos de esas partidas conforme a la NIC 2-Inventarios.

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

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

Las modificaciones son aplicadas retrospectivamente, pero solo a las partidas de propiedad, planta y equipo
que son traidas a la ubicacion y condiciones necesarias para que sean capaces de operarse como la
administracion lo tiene planeado en o despues del inicio del periodo en el cual se presentan los estados
financieros consolidados de la entidad en los cuales aplique por primera vez las modificaciones.

La Compafia deberé reconocer el efecto acumulado de la aplicacion inicial de las modificaciones como un
ajuste al balance en las utilidades retenidas (o algin componente de capital, que sea apropiado) al inicio del
primer periodo que se presente.

Las modificaciones son efectivas para periodos anuales que inicien el 1 de enero de 2022 con opcion de
aplicacion anticipada.
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Enmiendas a NIC 37 - Contratos onerosos - costos del cumplimiento de un contrato

Las modificacicnes especifican que los ‘costos por cumplir' un contrato comprende los ‘costos relacionados
directamente al contrato’. Los costos que se relacionan directamente a un contrate consisten de los costos
incrementales y los costos por cumplir un contrato (ejemplo: mano de obra o materiales) y la asignacién de
otros costos que se relacionen directamente para cumplir un contrato (como la asignacion de la depreciacion
a las partidas de propiedad, planta y equipo para cumplir el contrato).

Las modificaciones aplican para coniratos en los cuales la entidad no ha cumplido ain con todas sus
obligaciones al inicio del periodo anual de reporte en los cuales la entidad aplique por primera vez las
madificaciones. Los comparativos no deben reformularse. En cambio, la enfidad debe reconocer el efecto
acumulado de la aplicacion inicial de las modificaciones como un ajuste al balance en las utilidades retenidas
o algun otro componente de capital, como sea apropiado, para |a fecha de aplicacién inicial.

La Administracion no espera que Ja adopcién de los estdndares antes mencionados tenga un impacto
importante en los estados financieros de la Compariia en periodos futuros:

Mejoras anuales a las normas NIIF 2018-2020
Las mejoras anuales incluyen la modificacién a cuatro normas.

NIF 1 Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera

La enmienda proporciona un alivio adicional a una filial que se convierte en una entidad que adopta por primera
vez mas tarde que su matriz con respecto a la contabilidad de las diferencias de conversién acumuladas. Como
resultado de la enmienda, una filial gue utiliza la exencién de la NHF 1:D16(a) ahora fambién puede optar por
medir las diferencias de conversion acumuladas para todos las operaciones extranjeras que se incluirian en
los estados financieros consolidado de la matriz, en la fecha de transicién de la matriz a las Normas NIIF, sino
se realizaron ajustes para los procedimientos de consclidacion y por los efectos de la combinacidn de negocios
en la que la matriz adquirié la filial. Una eleccién similar es a disposicion de una empresa asociada o conjunta
que utilice la exencién en la NIIF 1: D16(a).

La modificacion es efectiva para los periodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero de 2022, con

adopcion anticipada permitida.

NIIE 9 - Instrumentos financieros

La enmienda aclara que, al aplicar el criterio del «10 por ciento» para evaluar si se debe dar de baja un pasivo
financiero, una entidad incluye sélo las comisiones pagadas o recibidas entre la entidad (el prestatario} y el
prestamista, incluyendo las tasas pagadas o recibido por la entidad o el prestamista en nombre del otro,

La modificacién se aplica prospectivamente a las modificaciones e intercambios que se producen en o después
de la fecha en que [a entidad en primer lugar aplica la enmienda.

La modificacion es efectiva para los periodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero de 2022, con
adopcion anticipada permitida.

NIIF 16 - Arrendamientos

La enmienda elimina la ilustracion del reembolso de las mejoras en el arrendamiento.

Dado que la enmienda a la NIIF 16 sélo se refiere a un ejemplo ilustrativo, no se indica ninguna fecha de
entrada en vigor.
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Enmiendas a la NIC 1 - Presentacién de estados financieros y Declaracién de practica 2 de las NIIF
Realizacién de juicios de importancia relativa - Revelacion de politicas contables

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

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

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

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

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

Las modificaciones reemplazan la definicién de un cambio en las estimaciones contables con una definicién
de estimaciones contables. Segiin la nueva definicién, las estimacicnes contables son “importes monetarios
en los estados financieros que estan sujetos a incertidumbre en la medicién”.

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

+ Un cambio en la estimacion contable que resulte de nueva informacion o nuevos desarrollos no es fa
correccion de un error.

s+ Los efectos de un cambio en un insumo o una técnica de medicion utilizada para desarrollar una
estimacién contable son cambios en las estimaciones contables si no son el resultade de la correccion
de errores de periodos anteriores. El Consejo agregd dos ejemplos (Ejemplos 4-5) a la Gula. sobre la
implementacion de la NIC 8, que acompaiia a la Norma. El Consejo ha eliminado un ejemplo (Ejemplo
3) ya que podria causar confusién a la luz de las modificaciones.

Las modificaciones son efectivas para periodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero de 2023 a
cambios en las politicas contables y cambios en las estimaciones contables que ocurren en o después del
comienzo de ese periodo, permitiéndose la aplicacion anticipada.

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

Las modificaciones introducen una nueva excepcidon a la exencion de reconocimiento inicial. Segun las

modificaciones, una entidad ne aplica la exencion de reconocimiento inicial para transacciones que dan lugar
a diferencias temporarias imponibles y deducibles iguales.
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Dependiendo de la legislacion fiscal aplicable, pueden surgir diferencias temporarias iguales imponibles y
deducibles en el reconocimiento inicial de un activo y un pasivo en una transaccion que no es una combinacion
de negocios y no afecta ni a Ja utilidad contable ni a la imponible. Por ejemplo, esto puede surgir al reconocer
un pasivo por arrendamiento y el activo por derecho de uso correspondiente aplicando la NIiF 16 en la fecha
de comienzo de un arrendamiento.

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

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

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

» Un activo por impuestos diferidos (en la medida en que sea probable que se disponga de una ganancia
fiscal contra la cual se pueda utilizar la diferencia temporaria deducible) y un pasivo por impuestos
diferidos por todas las diferencias temporarias deducibles e imponibles asociadas con:

o Activos por derecho de uso y pasivos por arrendamiento
o Pasivos por desmantelamiento, restauracion y similares y los montos correspondientes
reconocidos como parte del costo del activo relacionado

+ El efecto acumulativo de aplicar inicialmente las modificaciones como un ajuste al saldo inicial de las
ganancias acumuladas (u otro componente del patrimonio, segtn corresponda) a esa fecha

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

La Administracion no espera que la adopcion de los estdndares antes mencionados fenga un impacto
importante en los estados financieros de la Compalfiia en periodos futuros.

3. Politicas de contabilidad significativas
3.1 Declaracion de cumplimiento

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

3.2 Base de presentacion

Los estados financieros han sido preparados bajo la base de costo historico, excepto por las propiedades de
inversion, las cuales son medidas at 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 la contraprestacion entregada a cambio de
bienes y servicios.
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ii. Valor razonable

El 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 otra técnica de
valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compafia tiene en cuenta las
caracteristicas del activo o pasivo, si los participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento
de fijar el precio del activo o pasivo en la fecha de medicion. El valor razonable para propésitos de medicion y
/ o revelacion de estos estados financieros se determina de forma fal, a excepcion de las transacciones con
pagos basados en acciones que estan dentro del alcance de [a NIIF 2, las operaciones de arrendamiento que
estan dentro dei alcance de la NIIF 16, y las valuaciones que tienen algunas similitudes con valor razonable,
pero no es un valor razonable, tales como el valor neto de reaiizacion 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
o 3 con base en el grado en que son observables los datos de entrada en las mediciones y su importancia en
la determinacion del valor razonable en su totalidad, las cuales se describen de la siguiente manera:

. Nivel 1; Se consideran precios de cotizacion en un mercado activo para activos o pasivos idénticos
gue la Compariia puede obtener a la fecha de fa 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 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 los activos transferidos por la Entidad, menos los pasivos incurridos por la Entidad con
Ios 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 de ganancias o pérdidas conforme se incurren.

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

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

. Pasivos o instrumentos de capital relacionados con acuerdos de pagos basados en acciones de la
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
NIIF 2 - Pagos basados en acciones a la fecha de adquisicion; y

. Activos (o un grupo de activos para su disposicion) que se clasifican como mantenidos para venta de

conformidad con la NIIF 5 - Activos no circulantes conservados para venfa y operaciones discontinuas
que se miden de conformidad con dicha norma.
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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
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 confraprestacion
fransferida, 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), 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 Compafiia en caso de liquidacién, se pueden medir
iniciaimente ya sea a valor razonable o al valor de la participacion proporcional de la participacion no
controladora en los montos reconocidos de los actives netos identificables de la empresa adquirida. La opcion
de base de medicion se realiza en cada transaccién. Otros tipos de participaciones no controladoras se miden
a valor razonable o, cuando apligue, con base en a lo especificado por otra NIIF.

Cuando la contraprestacion transferida por la Compafiia en una combinacién 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 adqguisicidon y se incluye como parte de la contraprestacion transferida en una
combinacion de negocios. Los cambios en el valor razonable de la contraprestacion contingente que califican
como ajustes del periodo de medicion se ajustan retrospectivamente 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 afo a partir de la fecha de adquisicion) sobre
hechos y circunstancias que existieron a la fecha de adquisicién.

El tratamiento contable para cambios en el valor razonable de la contraprestacion contingente que no califiquen
como ajustes del periodo de mediciéon depende de cémo 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 liquidacién se contabiliza dentro del capital. La contraprestacién contingente se
vuelve a medir a valor razonable en fechas de informe posteriores siendo reconocida a valer razonable en el
estado de ganancias o pérdidas.

Cuando una combinacién de negocios se logra por etapas, la participacion accionaria previa de la Compafia
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 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 otros resultados integrales se reclasifican al estado de ganancias o pérdidas cuando este
tratamiento sea apropiado si dicha participacion se elimina.

Si el tratamiento contable inicial de una combinacién de negocios esta incompleto al final del perfode de informe
en el que ocurre la combinacion, la Compariia 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 informacién obtenida sobre los
hechos vy 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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3.4 Activos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera de la Compafia cuando
éste se ha convertido en parte obligada confractual del instrumente.

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

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

Baja en activos financiergs — La Compaiiia deja de reconocer un activo 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. 8i la Compafiia no transfiere
ni retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y continda reteniendo el
contral del activo transferido, la Compafiia reconocera su participacion en el activo y la obligacién asociada por
los montos que tendria que pagar. Si la Companiia retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la Compafriia continda reconociendo el activo
financiero y también reconoce un préstamo colateral por [os recursos recibidos.

En la baja de un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el valor en libros del activa y la suma de
la contraprestacién 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.

3.5 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son propiedades que se tienen para obtener rentas, plusvalia o ambas
(incluyendo las propiedades de inversidn en construccion para dichos propésitos) y se vallan iniciaimente al
costo de adquisicion, incluyendo los costos incurridos en la transaccion. Después del reconocimiento inicial,
las propiedades de inversion se valdan a su valor razonable. Las ganancias o pérdidas que surgen de [os
cambios en el valor razonable de las propiedades de inversion se incluyen en resultados en el periodo en que

se ariginan.

Una propiedad de inversién se elimina al momento de la disposicion o cuando se retira permanentemente del
uso y no se esperan beneficios econémicos futuros de ia disposicion. Cualquier ganancia o perdida 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 la 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 su uso continuo. Esta
condician se considera cumplida Unicamente cuando la venta es aitamente probable y el activo (o Grupo de
activos para su disposicion) estd disponible para la venta inmediata en su estado actual sujeto sdlo a los
términos que son usuales y adaptados para las ventas de esos activos (o grupo de activos para su disposicién).
La Gerencia debe comprometerse con la venta, Ia cual deberia reconocerse como una venta finalizada dentro
del periodo de un afio desde la fecha de clasificacion.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
{Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

(En balboas)

Cuando la Compafia se encuentra comprometido 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 los criterios descritos anteriormente, independientemente de si la Compafiia va a retener
una participacion no controladora en su antigua subsidiaria después de la venta.

Cuando la Compaiiia se encuentra comprometido con un plan de venta que involucra la venta de una inversion,
© una porcidn de una inversion, en una asaciada o negocio conjunto, [a inversion o la porcidn de la inversion
que serd vendida se clasifica como mantenida para la venta cuando se cumplen los criterios descritos
anteriormente, y la Compania descontinua el uso del método de participacion en relacion con la porcién que
es clasificada como mantenida para la venta. Cualquier porcién retenida de una inversion en una asociada o
en un negocio conjunto que ne haya sido clasificada como mantenida para la venta, sigue contabilizandose
usando el método de participacién. La Compaiiia descontinua el uso del método de participacion al momento
de la venta cuando la venta resulta en que la Compaiifa pierda influencia significativa sobre la asociada o el

negocio conjunto.

Los activos corrientes (y Grupos de activos para su disposicién) 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
compafias y que estan adheridos o forman parte del valor de compra. Se reconocen al costo menos la
amortizacion acumulada. La amortizacion es calculada sobre el costo con base en el método de linea recta
scbre la vigencia promedio de los contratos de alquiter relacionados.

3.8 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 [ugar, se revisa
anualmente para determinar si existen indicadecres de deterioro de su valor en libros. Si fales indicadores
existen, la diferencia entre el valor en libros de la 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 propésitos de la
evaluacion del deterioro.

3.9 Mobiliario y equipo, neto

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

La depreciacidon se calcula por el métoda de linea recta para distribuir de forma sistematica el costo de los
activos sobre los afios de vida (til estimada. La vida util estimada de los activos se detalla a continuacion:

Afios
Mobiliario y equipos de oficina 5
Paneles Solares 10

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida util del activo, o su capacidad
econémica, se capitalizan. Los gastos periddicos de mantenimiento, conservacion y reparacién se imputan a

resultados.
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{En balboas)

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicion o retiro de un activo 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 de ganancias

o pérdidas.
3.10 Deterioro de activos tangibles

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

recuperacion.
3.11 Pasivos financieros

Los pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera de la Compaiiia cuando éste se
ha convertido en parte cbligada contractual del instrumento. A continuacién, los pasivos financieros a la fecha
del estado de situacidn financiera.

Bonos v obligaciones financieras — Los bonos y obligaciones financieras 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 resultados utilizando el método del interés efectivo.

Cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por pagar comerciaies 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
de la Compaiiia se liquidan, cancelan o expiran.

Clasificacion como deuda o patrimonio - Los instrumentos de deuda y de patrimonio son clasificados como
pasivos financieros o 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 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 pafrimonio emitidos
por él una entidad de la Compafiia se reconocen por &l monto de los ingresos recibidos, neto de los costos de
emision directos.

La recompra de los instrumentos de patrimonio propios de la Compaiiia se reconoce y se deduce directamente
en el patrimonio. No se reconoce ningn resultado, proveniente de la compra, venta, emisién o cancelacion de
los instrumentos de patrimonic propios de la Compafia.

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 al costo amortizado usando
el método de interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

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

reconocimiento inicial.
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3.12 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el
importe estimadao de devolucianes de clientes, rebajas y ofros descuentos similares.

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

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

2.13 Arrendamientos

Los arrendamientos son clasificados como arrendamientos financieros cuando los términos del contrato
transfieren sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo arrendado. Todos
los demas arrendamientos son clasificados como arrendamientos operativos.

L.a Compaifiia como arrendador

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

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

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

uso o venta.

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 [os resultados durante el periodo en que se incurren.

3.15 Impuesto sobre la 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 de ganancias o perdidas porque excluye
importes de ingresos y gastos que son gravables o deducibles en otros afios y ademas excluye importes gue
no son gravables o deducibles.

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

Impuesto diferido - El impuesto se reconoce en las diferencias temporales 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 la medida en que sea probable que la utilidad gravable esté disponible
contra aquellas diferencias temporales deducibles que pueden ser utilizadas.
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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 de situacion financiera.
Impuesto _corriente v diferido para el afio - Impuestos corrientes y diferidos son reconocidos como gasto o
ingreso en la utilidad o pérdida.

3.16 Uso de estimaciones

La Administracién ha efectuado estimaciones y supuestos relacionados al informe de activos, pasivos y los
montos de ingresos y gastos reportados durante el periodo 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
significativos se relacionan con la vida dtil 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 ofros factores que se consideran relevantes.

Las estimaciones y supuestos subyacentes son revisados sobre una base continua. Las revisiones de
estimaciones contables se reconocen en el periodo corriente si éstas afectan solamente dicho periodo. Sila
revision 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).

3.17 Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estan expresados en esta moneda. El Balboa,
unidad monetaria de la Republica de Panam4, esta a la par y es de libre cambio con el ddlar de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el dolar de los
Estados Unidos de América como moneda de curso legal.

3.18 Informacion por segmentos

La Compafiia reporta los segmentos operativos conforme a la Norma Internacional de Informacion Financiera
niimero 8 “Segmentos de operacion’. Un segmento de operacidén es un componente de una entidad que
desarrolia actividades de negocio de las que puede obtener ingresos de las actividades ordinarias € 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 informacian financiera diferenciada.

4. Saldos y transacciones con partes relacionadas

4.1 Saldos

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

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado) {Auditado)
Cuentas por cobrar - compafias relacionadas 282,399 352,658
Bonos subordinados - SQF Group, Inc 51,485,000 51,485,000
Intereses por pagar bonos subordinados - SQF Group, Inc 3,071,939 257,425
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El 15 de junio de 2022, en reunion de Junta Directiva de SQF se aprobd que de recibir el page de intereses
acumulados de bonos subordinados al 15 de septiembre de 2022 por B/.10,111,080. Uno de los usos de fondos
fuera el aporte de capital a Desarrollos Comerciales, S.A., por B/.8,911,080.

Al 30 de septiembre de 2022, SQF Group, Inc., es el tenedar 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.
E! 8 de mayo de 2018, la Superintendencia del Mercado de Valores de Fanama mediante la resolucién N° 208-
18, autorizé modificar el prospecto de la Emision de Desarrollos Comerciales S.A. para incluir una flanza
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 de la Compaiia con

respecto a los bonos subordinados.

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

4.2 Compensacion a directores

La compensacién a directores durante el periodo fue el siguiente:

Marzo,31 Septiembre, 30
2023 2022
(Compilado) (Auditado}
Director Independiente:
Dietas 1,000 3,000
Director:
Beneficios recibidos 12,713 59,417

Los beneficios del director estan compuestos por honorarios profesionales, seguros médicos, seguro de vida
y otfros beneficios.
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5. Efectivo y depésitos en bancos

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

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado) (Auditado)
Caja menuda 695 695
Cuentas bancarias 2,335,520 2,101,768
Total 2,336,215 2,102 464
Menos:
Efectivo restringido 1,825,862 1,498,516
Efectivo y depositos en bancos para propositos del
estado consolidado de flujos de efectivo 510,353 603,948

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 fa Nota 10. Dicho

efectivo es mantenide en la cuenta de concentracion y cuenta de reserva.

Una vez autorizada la Emisidn de los Bonos Corporativos, y de acuerdo con las cendiciones de la misma, la
Compariia aperturd la cuenta de concentracion y la cuenta de reserva las cuales hacen parte del Fideicomiso
de Garantia. Al 31 de marzo de 2023, la cuenta de concentracién tiene un saldo B/.509,364 (septiembre 2022:
B/.297,071) y la cuenta de reserva tiene un saldo B/.1,316,498 (septiembre 2022: B/.1,201,445).
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6. Alquileres y cuentas por cobrar

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado} (Auditado)
Alquileres por cobrar a futuro (Véase Nota 13) 5,901,658 5,901,658
Alquileres y cuentas por cobrar 182,463 160,792
Provision para cuentas de cobre dudoso (3,404) (3,404}
Cuentas por cobrar comerciales, neto 6,080,717 6,049,046
Cuentas por cobrar, otras 29,301 37,560
Sub-total 29,301 37,560
Total 6,110,018 6,086,606
Movimiento_en la provision para cuenta de cobro dudosg;
Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado} (Compilado)
Saldo al inicio del afio 3,404 28,413
Ajuste por aplicacion de crédito esperado - {25,009)
3,404 3,404

Antigiledad de las cuentas por cobrar comerciales:

31 de Marzo de 2022 Alguileres y cuentas por cobrar

0-30dias 31-680dias 61-90dias 91-120dias 91 - 120 dias Total
Alquileres y cuentas por cobrar 41,428 25,406 12,113 45 103,471 182,463
41,428 25,406 12,113 45 103,471 182,463

30 de septiembre de 2022 Alguileres y cuentas por cobrar
0-30dias 31-60dias 61-90dias 91-120dias 91 - 120 dias Total
Alguileres y cuentas por cobrar 41,399 5,839 107 141 103,308 150,792
41,399 5,839 107 141 103,306 150,792

Al 30 de septiembre de 2022, la compafiia reconocio en la Provision para cuentas de cobro dudoso, un reverso
por B/.25,009 producto de una reduccién en las pérdidas crediticias esperadas para la cartera de las cuentas
por cobrar por arrendamiento, La metodologia utilizada fue basada en la construccion de una matriz de
incumplimiento historico y comportamiento esperado de ias cuentas por cobrar por arrendamiento, conforme

a las NIIF 9.
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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. La Compaiia
considera que un crédito esta deteriorado cuando existe evidencia objetiva del deterioro como consecuencia
de eventos que hayan ocurrido después del reconacimiento inicial.

Antioiiedad de las cuentas por cobrar comerciales moresas, pero no deterioradas

61 - 90 dias 12,113 107
91 -120 dias 45 141
Mas de 120 dias 103,471 103,306

115,629 103,554

Las cuentas por cobrar morosas no deterioradas son aquellas consideradas de recuperacién a corto y mediano
plazo segln la experiencia con el manejo de los clientes. Adicicnalmente, estas cuentas contienen cuentas por
cobrar al Estado Panamefio que fotalizan B/, 101,702 (septiembre 2022: B/.101,702) 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 otorgé 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. Ofros activos

l.os otros activos se detallan a continuacion:

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Gompilado} (Auditado)
ITBMS crédito a favor 1,342,468 1,342,468
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado 211,243 211,243
Anticipos de Impuestos 108,208 108,208
Otros 31,336 55,524
Total 1,693,255 1,717,443
Porcion coriente 1,450,676 1,451,053
Porcion no corriente 242,579 266,390

Al 31 de diciembre de 2022, la Compafiia estima que el crédite de ITBMS a favor por B/, 1,342,468 (septiembre
2022: B/.1,342,468) sera consumido mediante la Declaracion de [TBMS producto de los alquileres.
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8. Propiedades de inversion, neto

A continuacion, el detalle de las propiedades de inversion:

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilade) (Auditado)
Activos en operacidn 116,527,208 116,498,810
Activos en terrenos y /o en proceso de construccion 1,393,935 1,383,935
117,921,143 117,892,745
A continuacian, el movimiento de las propiedades de inversion:
Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado} {Auditado)
Balance al inicio del afio 117,892,745 128,933,935
CAPEX 28,398 -
Adquisicion - 5,000,000
Venta - {16,000,000)
Cambios en el valor razonable de las propiedades de inversion - {41,190)
117,921,143 117,892,745

Al 31 de marzo de 2023, ciertas fincas han sido hipotecadas como garantia de la emision de la Series C, E, F,
Gy H. Véase Nota 10.

8.1 Medicién 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 avalios fueron realizados por AVINCO que es valuador independiente, dicha
empresa es reconocida en el mercadc panamefio.

El valor razonable se determind segin el enfoque de rentas bajo la metodologia de Flujo de Caja Descontado,
el valor de la propiedad es equivalente al valor descontado de los beneficios futuros, esta informacion fue
actualizada al 30 de septiembre de 2022. Otros métodos utilizados para determinar el valor razonable fueron
especificamente en las ubicaciones siguientes:

¢ Para la unidad de La Galeria ubicada en el dorade en la ciudad de Panama, el valor razonable se
obtuve utilizando el enfoque residual, consiste en la realizacion de una proyeccién de un hipotético
proyecto inmobiliario o comercial, compatible con el uso de suelo vigente, bajo el cual se estaria
haciendo el mayor y mejor uso del suelo tomando en consideracién los posibles costos indirecto,
costos directos 'y ganancias del promotor, para determinar asi el valor de mercado del activo en

analisis.
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Para el terreno ubicado en Coronado, en la Provincia de Panama Oeste, el valor razonable se obtuvo
utilizando el enfoque comparable del mercado segln sus precios recientes, sin realizar ningunos
ajustes significativos a los datos observables del mercado.

El detalle de las propiedades de inversion e informacién sobre la jerarquia del valor razonable se presenia a

continuacién:

Terrenos
Activos en operaciones

Jerarquia del valor razonable

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
(Compilado) (Auditado)
Nivel 3 Nivel 3
1,393,935 1,393,935
116,527,208 116,498,810
117,921,143 117,892,745

Para las propiedades de inversion incluidas en el Nivel 3 de la jerarquia de valor razonable, 1a siguiente
informacion es relevante;

Tipo de

propiedades

Activos
operacion

Terrenos

en

Técnica de valuaciéon

Metodologia de Enfoque de
rentas por Flujo de Caja
Descontados:

El modelo de valoracién
considera el valor actual de los
flujos de caja netos que se
generaran a partir de la
propiedad, teniendo en cuenta
la tasa de crecimiento de fos
alguileres  esperado, los
periodos vacantes, la tasa de
ocupacion y los periodos libres
de alquiler Los flujos de caja
netos previstos se descuentan
utilizando tipo de descuento
ajustados al riesgo.

Método al coste y la
metodologia sobre precios de
mercado comparables.

Datos significativos no
observables

- Crecimiento previsto de los
alquileres contractuales se
encuentra en un rango de 3%
y 5%.

- Periodos recolocacion: 5
meses tras la finalizacién de
cada arrendamiento.

- Periodos vacantes de
alquiler: Tiene un rango de 4
meses a 1 afio en [os nuevos
arrendamientoes.

- Tasas de descuento

promedio 9.7% con un rango
9.02%-11.60%.
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Sensibilidad

El valor razonable estimado
aumentaria (disminuiria) si:

- El crecimiento esperado de
los alquileres en el mercado
fuera mayor {menor);

- Los periodos de
recolocacion  fueran mas
cortos (mas largos);

- La tasa de ocupacion fuera
mayor {menor};

- los periodos vacantes de
alquiler fueron méas cortos
(mas largos); o

- La tasa de descuento fuera
menor (mayor).

Una variacién esperada de un
10% en precio de venta por
metro cuadrado resultaria en
una diferencia de  +-
B/.130,000 en el valor de
mercado.



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

Notas a los estados financieros
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

{En balboas)

9. Plusvalia

Fl 24 de noviembre de 2014, la Compaifia adquirié las propiedades donde operan ocho restaurantes de la
cadena de McDanalds. Como resultado de esta adquisicion fue reconocida plusvalia por B/.7,849997. La
Plusvalia no se amortiza, sino que es revisado por deterioro al menos una vez al afio.

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
(Compilado} {Auditado)
Costo 7,849,997 7,849,997

Asignacién 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:

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado) (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.

El monto recuperable de las unidades generadoras de efectivo se determina basandose en el valor en uso,
gue utiliza célculos de proyecciones de flujo de efectivo basado en presupuestos financieros aprobados por
los directores cubriendo un periodo de 8 afios y utilizando una tasa de descuento del 7.56%.
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(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

{En balboas)

10. Bonos emitidos

Mediante Resolucidn SMV No.102-16 de 29 de febrero de 2016, se autorizd la emision de banos Corporativos
de Desarrollos Comerciales, S.A., de B/.200,000,000 y modificada mediante resolucién SMV 208-018 de 8 de

mayo de 2018 y Resolucion SMV Nimero 472-21 de 19 de octubre de 2021.

Sario

B (Seniorn)

C {(Senion)

D (Senior)
E (Senicr)
F (Senior)

G (Senicn
H {Senion

ly J {Senior}

Costos de emisidon

Total emision
Senior

A (Subordinado)

Total

Monta

autorizado

$,300,000

7,600,000

13,750,000

11,250,000
9,200,000

30,700,000
20,300,000

27,900,000
136,000,000

__70.000.000
200,000,000

Fecha de

colocacidn

30-03-2016

30-03-20186

18-11-2016
18-11-20186
02-08-2019

30-12-2019
30-12-2019

30-03-2016

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
(Compilado} {Auditado)
6,638,583 6,638,583
9,826,850 9,826,850
8,036,180 8,036,180
26,816,382 26,816,382
17,732,005 17,732,005
69,050,000 68,050,000
(543,983) (613,5486)
68,506,017 68,436,454
51,485,000 51,485,000
119,991,017 119,921,454

Tasa de interés

Vencimiento

Variable de Libor 3
meses + 3.75%
anual minimo 5%
7.00%
Variable de Libor 3
meses + 3,75%
anual minimo 5%
6.75%
7.25%
Variable de Liber 3
meses + 3.75%
anual minimo 5%
5.50%
Seran
determinadas por
el emisorsegun la
demanda del
mercado

12.00%

30-03-2026

30-03-2026

18-11-2026

18-11-2028
02-08-2029

30-12-2029

30-12-2026

Podran ser
emitidas con
vencimiento de
cinco, siete o diez
afios

30-03-2041

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

flujo de efectivo:

Saldo al inicio del afio
Amortizacion de costos de emision

Pagos

Saldo al final del afio

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{(Compilado) (Auditado)
68,436,454 78,297,328
69,563 139,126
- (10,000,000)
€8,506,017 68,436,454

Dado que los costos de emisién son amortizados en el plazo de cada Serie, al 31 de marzo de 2023, la
Companiia amortizé costos de emision por B/.69,563 (septiembre 2022: B/.139,126).
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por [os seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

Al 31 de marzo de 2023, la Compafiia registré los gastos financieros por las Serie A, C, E, F, G y H por B/.
5,611,493 (marzo 2022: B/.4,631,061).

A Iz 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 realizara de acuerdo a lo que se indica a continuacion:

Serie A; Un solo pago al vencimiento, siempre y cuando no exista Salde 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 emision.

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 luego de un periodo de hasta 15 trimestres desde la
fecha de liquidacion y posteriormente 25 pagos trimestrales. La amortizacion a capital inicia el 15 de diciembre
de 2023.

Serie H: Un solo pago al vencimiento.

Las Series Senior de los Bonos estan garantizadas a través de un Fideicomiso Irrevocable de Garantia con
BG Trust, Inc. como Agente Fiduciario que contiene los siguientes bienes y derechos:

(i Primera hipoteca y anticresis sobre las siguientes fincas:
Propiedad Fincas
Plaza Mas Versalles 305127, 395128, 395129, 395130 y 395131
FPlaza Mas Bugaba 29581, 44800, 40893 y 10069
Plaza Mas Calle 13 3924486, 8520, 3050, 3353 y 4048
Activos David 13523 y 75440
Activos Arraijan 375450
Activos Tocumen 361276
Activos Vacamonte 120081 y 394782
Activos Versalles 395132
Activos San Miguelito 2886 y 34854
Activos Costa Verde 446764, 446765 v 446779
Edificio Tula 40960
Plaza Mas Riviera 350483 y 433126
Plaza Mas La Siesta 307844, 307845, 307846, 307847 y 307848
Activos San Fermando 97767
La Galeria 52899, 102283 y 30201067
Plaza Mas Santa Fe 480268
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por [os seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

(En balboas)

(i) Cesion de las polizas de segura sobre las mejoras sobre las fincas hipotecadas.

(iii) Cesion irrevocable e incondicional de los cénones de arrendamiento provenientes de los contratos
de arrendamiento cedidos al Fiduciario correspondientes a las fincas hipotecadas.

(iv} Los fondos depositados en la cuenta de concentracion y fa cuenta de reserva de servicio de deuda.

11. Acciones comunes

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

12. Capital adicional pagado

El 13 de noviembre de 2019, en reunidn de Junta Directiva de SQF se resolvié por unanimidad recibir el pago
de intereses acumulados al 30 de sepfiembre 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 &l mismo monto. El 12 de diciembre de 2018, Banco General en calidad de Agente de Fago,
Registro y Transferencia concedié 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 Bf. 14,921,667
comprometiéndose SQF Group, Inc., en capitalizar dicho monto en Desarrollos Comerciales, S.A. Este pago
de intereses de la Serie A se realizo el 16 de diciembre de 2019, fecha que corresponde al pago de infereses
de la emision de bonos.

El 15 de junio de 2022, en reunion de Junta Directiva de SQF se aprobd que de recibir el pago de intereses
acumulados al 15 de septiembre de 2022 por B/.10,111,080. Uno de los usos de fondos fuera el aporte de
capital a Desarrollos Comerciales, S.A., por B/.8,911,080.
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc))

Notas a los estados financieros
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
{En balboas)

13. Contratos de arrendamiento operativo

La Compafiia obtiene sus ingresos principalmente a través de arrendamientos operativos de sus propiedades
de inversion. Los contratos vigentes han sido pactados por periodos que oscitan entre 3 y 20 afios. 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 por la aplicacion del reconocimiento lineal del ingreso por arrendamiento
durante los periodos no cancelables de los arrendamientos operativos se presentan a continuacion:

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
(Compilado) (Auditado)
Alquileres por cobrar a futuro 5,901,658 5,901,658
14. Gastos de personal y otros gastos
Los gastos de personal y otros gastos se presentan a continuacion:
Marzo, 31 Marzo, 31
2023 2022

{(Compilado) {Compilado)
Gastos de personal
Salarios 159,157 174,973
Prestaciones [aborales 38,265 34,208
Prestaciones sociales 112,759 36,178
Otros beneficios 46,955 42 156
Total 357,136 287,515
Otros gastos
Impuestos de inmuebles 85,406 124,033
Honorarios profesionales 72,290 109,932
Senvcio de seguridad 100,540 118,090
Reparaciones y mantenimiento 148,181 121,016
Seguros 32,423 32,473
Impuesto municipal y tasas unicas 18,639 20,803
Energla eléctrica 34,225 37,831
Mercadeo 9,236 8,685
Gasto de alquiler 8,829 11,074
Miscelaneos 27,947 €5,970
Total 537,716 649,907
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Desarrollos Comerciales, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a los estados financieros
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

(En balboas)

15. 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 Codigo Fiscal indica que las personas juridicas deben pagar el impuesto sobre la renta a una
tasa del 25% sobre la que resuite mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional
establecido en &l Titulo | del Libro Cuarto def 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 (85.33%) de dicho fotal de

ingresos gravables.

De acuerdo con el Articule 720 del Codigo Fiscal de Panama, para efectos de la declaracion jurada de rentas,
de todas las compaiiias se establece un pericdo de caducidad de tres (3) afios contados a partir de [a fecha
de la presentacién de la Gltima 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.

Al 31 de marzo de 2023, la compaiia mantiene pérdidas fiscales por lo tanto no genera impuestos sobre la
renta.

15.1 Impuestos sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido pasivo de B/.1,197,691 (septiembre 2022: B/.1,197,691) surge de las
obligaciones futuras del pago del impuesto a las ganancias por las ventas de los inmuebles revaluados

Revaluaciones Plusvalia Total

Impuesto diferido

Al 30 de septiembre de 2021 (Auditado) 1,662,867 1,798,085 3,460,952
Revaluaciones {465,178) - {465,176}
Al 30 de septiembre de 2022 (Auditado) 1,197,691 1,798,085 2,995,776
Revaluaciones - - -

Al 31 de marzo de 2023 (Compilado) 1,197,691 1,798,085 2,995,776
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Desarrollos Comerciales, S.A.
{Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)

Notas a [os estados financieros
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

(En balboas)

16. Valor razonable de los instrumentos financieros

Las Normas Internacionales de Informacidn Financiera requieren que todas las compaiiias 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 situacion financiera. El valor 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 liquidacion. Este valor queda mejor evidenciado por el
valor de mercado cotizable, si tal mercado existiese.

Valor razonable de los activos v pasivos financieros de la Compafiia gue 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 los valores en libros de fos
activos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se aproxima a su valor
razonable:

31 de marzo de 2023 {Compilado)

Valor en Valor
libros razonable
Pasivos financieros
Bonos Subordinados Serie A 51,485,000 51,485,000
Bonos SeniorC, E, F,GyH 69,050,000 71,788,897
Total 120,535,000 123,273,897

30 de septiembre de 2022 (Auditado)

Valor en Valor
libros razonable
Pasivos financieros
Bonos Subordinados Serie A 51,485,000 51,485,000
Bonos SeniorC, E,F, Gy H 69,050,000 72,122,836
Total 120,535,000 123,607,836

La Administracion considera que el valor en libros del efectivo y depdsitos en bances, 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 informacidn 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
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 idénticos a los
que la entidad pueda acceder en la fecha de la medicion.

. 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.
A\
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Notas a los estados financieros
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

. Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el active ¢ pasivo.

Jerarquia del valor razonable

31 de marzo de 2023 (Compilado}

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Pasivos
Bonos Subordinados Serie A 51,485,000 - 51,485,000 -
Bonos Senior C, E,F, Gy H 71,788,897 - 71,788,897 -
123,273,897 - 123,273,897 -
Jerarquia del valor razonable
30 de septiembre de 2022 (Auditado)
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Pasivos
Bonos Subordinados Serie A 51,485,000 - 51,485,000 -
Bonos Senior C 72,122,836 - 72,122,836 -
123,607,836 - 123,607,836 -

El 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 o 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.
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Notas a los estados financieros
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

17. Administraciéon 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 Compafiia se refacionan principaimente con el
usc de instrumentos financieros pasivos y, como tal, el estado de situacién financiera se compone
principalmente de instrumentos financieros pasivos, por otra parte, en los rubros de activos estan compuesto
principaimente por propiedades de inversion evaluadas a su valor razonable.

Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compafifa 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.

a. Riesgo de crédito - Para mitigar el riesgo de crédito la Administracién evaltia y aprueba previamente cada
compromiso que involucre un riesgo de crédito para la Compafifa y monitorea periédicamente la condicion

financiera de los deudores.

A la fecha del estado de situacién financiera no existen concentraciones significativas de crédito morosas
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 la expongan al riesgo de
mercado durante el periodo. No obstante, dado que la Serie Amortizable de Bonos Corporativos emitidos
tienen tasa variable, existe exposicion a las variaciones de las tasas de interés.

¢. Riesgo de liguidez 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.

Administracidn 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 6ptima que reduzca los costos de obtencion 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 emisidn de acciones.
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18. Informacion geografica

La Compafiia opera en la RepUblica de Panama. A continuacion, el detalle de la informacion por segmento de

ingresos y activos con base a las areas geograficas establecidas:

Panama Centro

Panama Oeste

Colén

Chiriqui v Bocas del Toro

Total informacion por segmento
Resultados y saldos corporativos

Total

Panama Centro

Panama Qeste

Colén

Chiriqui y Bocas del Toro

Total informacion por segmento
Resultados y saldos corporativos

Total

-35-

31 de marzo de 2023 (Compilado)

ingresos
por alquileres Activos

2,575,276 87,710,437
204,937 6,575,154

83,207 2,899,543

700,196 19,313,676
3,663,615 116,498,810
439,977 19,879,310
4,003,592 136,378,120

31 de marzo de 2022 (Compilado)

Ingresos
por alquileres Activos
6,083,507 102,250,000
190,579 4,550,000
114,443 2,890,000
649,948 17,900,000
7,038,477 127,590,000
274,775 30,295,986
7,313,252 157,885,986
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(Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc.)
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{En balboas)

19. Combinacion de negocio

19.1 Subsidiaria adquirida

Proporcion Contraprestacion

Actividad Fecha de de acciones transferida
principal adquisiciéon  adquiridas
Desarrollos Inmobiliario del Dorado, S.A. 23 de marze
Inmobiliaria de 2022 100% B/.5,000,000

Desarrollos Inmobiliario del Dorado, $.A., fue adquirida con el propésito de continuar con la expansion de las
actividades inmobiliarias.

19,2 Contraprestacidn transferida

La contraprestacién por la compra de las acciones de DID fue B/.5,000,000 mediante la cesion de cuentas por
cobrar por un monio de B/. 4,999,999 vy el resto en efectivo.

19.3 Activos adquiridos y pasivos asumidos

Desarrollos
Inmobiliarios del
Dorado, S.A.
Activos no corrientes
Propiedades de Inversidn 5,000,000
5,000,000

Las propiedades de inversion son registradas al valor de compra en el registro inicial para la combinacién de
negocios en vez de los importes en libros reconocides en los estados financieros previos a fa adquisicion.

20. Venta de subsidiaria

El 23 de marzo de 2022, Desarrolios Comerciales, S.A. vende el 100% de las acciones de Los Angeles Assets
Group, S.A.

20.1 Contraprestacion recibida

Contraprestacién recibida en efectivo y equivalente de efectivo 9,002,005
Contraprestacion recibida total 9,002,005
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20.2 Anélisis de activos y pasivos sobre los cuales se perdio el control

Activos no cormientes
Propiedades de Inversion
Activos netos vendidos

20.3 Pérdida por venta de subsidiaria

Contraprestacion recibida
Activos netos vendidos
Pérdida schre la venta

21. Eventos subsecuentes

La Compaiiia ha evaluado los eventos posteriores al 31 de marzo de 2023, para valorar la necesidad de posible
reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta el 19
de mayo de 2023, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base en

Los Angeles Assets
Group, S5.A.

16,000,000

16,000,000

9,002,005
16,000,000

{6,997,985)

esta evaluacion, no hay acontecimientos posteriores que requieren revelacion en los estados financieros.

22. Aprobacién de los estados financieros

Los estados financieros fueron aprobados por la Administracién y autorizados para su emision el 18 de mayo

de 2023.

* Kk Kk Kk k K
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Sefores
Accionistas y Junta Directiva
SQF Group, Inc.

Hemos revisado los estados financieros consolidados intermedios que se acompafian de SQF Group, Inc., ¥
sus subsidiarias., en adelante El Grupo, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de marzo
de 2023, y los estados de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, cambios en el patrimonio y flujos de
efectivo por los seis meses 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

l.a administracion del Grupo es responsable por:

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

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

Responsabilidad del Contader 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 la revision para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de
representaciones erréneas de importancia retativa.

Una revision incluye a 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 erronea de importancia relativa en los estados
financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de rigsgos, nosotros consideramos
el control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros del Grupo,
a fin de disefar procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito
de expresar una opinion 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 [a presentacion 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 del Grupo. La situacion y desempefio financieros de SQF Group, Inc., y sus
flujos de efectivo por los seis meses terminado al 31 de marzo de 2023, han sido preparados de acuerdo con
la Norma Internacional de contabilidad No. 34 — Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internaciones
de Informacion Financiera.

Vil o

‘MerytRios

CPA N° 0601-2007

19 de mayo de 2023
Panama, Republica de Panama



SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Estado consolidade de situacién financiera
al 31 de marzo de 2023
(En balboas)

Activos

Activos comientes:
Efectivo y depésitos en bancos
Alquileres y cuentas por cobrar
Otros activos

Total de activos corrientes

Activos no corrientas:
Cuentas por cobrar - compariias relacionadas
Propiedades de inversion, neto
Plusvalia
Mobitiario y equipo, neto
Ofros actives no corriente

Total de activos no corrientes
Total de activos

Pasivos y patrimonio

Pasivos comientes:
Cuentas por pagar proveedores y otres
Anticipos de clientes
Intereses por pagar de Bonos Corporativos
Gastos e impuestos acumulados por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Benos senior
Impuesto diferide
Ctros pasivos
Prima de antigliedad

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Capital adicional pagade
Prima en emision de acciones
lmpuesto Complementaric
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

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

Notas

~I oy

L{e e - B N

10
15

11
12

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado) {Auditado)
2,386,024 3,313,759
6,110,018 6,086,606
1,450,676 4,451,053
9,946,718 10,851,418
278,070 350,329
117,521,143 117,892,745
7,846,997 7,849,997
185,093 172,050
242,579 266,390
126,476,882 126,531,511
136,423,600 137,382,929
53,051 41,629
237,274 147,713
180,484 180,484
119,020 277,854
590,729 647,680
68,506,017 68,436,454
2,995,776 2,995 776
228,174 228174
26,267 47,603
71,756,234 71,708,007
72,346,963 72,355,687
700,924 700,924
588,001 588,001
62,834,090 62,834,000
(85,252) (85,252)
38,874 989,479
64,076,637 65,027,242
136,423,600 137,382,929

s



SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Estado consolidado de ganancias o pérdidas
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

{En balbcas)

Notas

Operaciones continuas:

Alquileres y mantenimientos 18

Depreciacion y amortizacién

Gastos de personal 14

(3astos e intereses financieros 10

Otros gastos 14

Otrog ingresos y egresos

Pérdida por venta de acciones en subsidiaria

Ganancia {pérdida) antes def impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta 15

Ganancia {pérdida) neta del periodo

Por el periodo de tres meses

Por el periodo de seis meses

Marzo, 31 Marzo, 31 Marzo, 31 Marzo, 31
2023 2022 2023 2022
{Compilado) (Compilada)} (Compilado) (Compilado)
2,118,922 2,071,753 4,003,502 7,313,252
(13,067) (26,734) {24,818) {51,468)
(202,385) (143,844) (357,136) (287,515)
(1,355,190) {1,297,630) (2,593,162) (2,557,456)
(214,615) (320,812) (537,716) (649,907)
13,116 11,792 30,575 25,302
- {6,997,996) - (6,997,996)
346,781 (6,702,471) 521,335 (3,705,788)
346,781 (6,702,471) 521,335 {3,205,788}

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

i



SQF GROUP, ING. y Subsidiarias

Estado consolidado de cambios en el patimonio
por [0s seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

{En
Capital Prima en
A ional isién de Impuesto Utilidades no
Notas comunes pagado ageiones Compl tari distribyidas Total

Saldo al 30 de septiembre de 2021 {Auditado) 700,924 588,001 62,834,090 (85,008) 7675,259 71,714,269
Dividendos pagados - - - . (3,504,620} (3,504,620)
impuesto complemeniario - - - (247) - (247)
Pérdida neta del pericde - - - " {3.182,180) (3.182.160)
Salde al 30 de septiembre de 2022 (Auditado) 700,924 588,001 62.834,090 {85,252) 989,479 55,027,242
Pérdida nela def periodo - - - - 521,335 521,335
Dividendos pagados - - - - {1,471,940) {1.471,940)
Saldo af 31 de marzo de 2023 (Compilado) 740,924 558.001 §2.834,000 (85,252) 38,874 64,076,637

Las notas gue se acompanian son parte integral de eslos estados financieros consalidados.



SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Estado consolidado de flujos de efectivo
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
{En balboas)

Marzo, 31 Marzo, 31
2023 2022
Notas {Compilado) {Compilado)
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Ganancia {pérdida) neta del periodo 521,335 (3,205,788)
Ajustes por:
Depreciacién y amortizacion 24,818 51,468
Gastos de intereses 10 2,593,162 2,557,456
Amortizacidén de Costos de Emision 10 69,563 69,563
Pérdida por venta de subsidiaria - 6,997,966
Cambios en los activos y pasives de operacion:
(Disminucion) aumento en alquileres y cuentas por cobrar {23,412) 3,077,510
Aumento {disminucién) en otros activos 24,188 (2,117)
Aumento {disminucidn} en cuentas por pagar - proveedores y otros 12,322 (57,094}
Aumento {disminucion) en anticipos en clientes 89,561 (99,608)
Disminucion en gastos e impuestes acumulados por pagar {158,834) (292,374)
{Disminucion) aumento en prima de antigiiedad (21,336} 1,817
Efective generado por las operaciones: 3,131,357 9,098,829
Impuesto sobre la renta pagado - -
Intereses pagados {2,593,162) (2,584,515}
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacién 538,205 6,514,314
Flujos de efectivo de las actividades de inversién;
Adguisiciones de mobiliario y equipo, Neto {37,861) -
Propiedades de Inversién 8 {28,398) -
Compra de subsidiaria - (5,000,000)
Venta de subsidiaria - 9,002,004
Efectivo restringido 5 (327,346) 378,448
Cuentas por cobrar refacionadas 72,259 {(170)
Efectivo neto utilizade en fas actividades de inversion (321,346) 4,380,282
Flujos de efective de las actividades de financiamiento:
Obligaciones bancarias pagadas - {6,149)
Pages de bonos senior 12 - (10,000,000}
Dividendos pagados (1.471,940) -
Impuesto complementario - (247)
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (1,471,940) (10,006,386)
Disminucion neta de efective y depédsitos en bancos (1,255,081) 888,200
Efectivo vy depositos en bancos al inicio del afio 1,815,243 1,889,814
Efectivo y depositos en bancos al final del afio 5 560,162 2,778,014




SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
{En balboas)

1. Informacién general

SQF Group Inc., (“El Grupa™) es una sociedad andnima constituida mediante la Escritura Publica No. 2805 del
4 de septiembre de 2013 y opera en la Replblica de Panama. Su actividad principal es la tenencia de acciones
de entidades que se dedican al sector inmobiliario.

La oficina del Grupo esta ubicada en el PH BMW Piso 6 oficina A-B, calle 50 y Via Porras. Ciudad de Panama.
A continuacion, un resumen de las adquisiciones y ventas realizadas:

Fecha Tipo de transaccién  Compafias

1 de febrero de 2022 Escisién de activos Desarrollos Comerciales, S.A. junto a la sociedad
Los Angeles Assets Group, S.A., celebraron un
convenio de  reorganizacion  estructural
patrimonial, escindiendo las fincas No. 139143 y
No. 34887 a favor de Los Angeles Assets Group,
S.A., mediante Escritura Publica No. 1164.

23 de marze de 2022 Venta de Acciones Desarrollos Comerciales, S.A. vende el 100% de
las acciones de Los Angeles Assets Group, S.A.
la cual contiene las fincas No. 139143 y No.
34887

23 de marzo de 2022 Compra de Acciones  Desarrollos Comerciales, S.A. compra el 100%
de las acciones de Desarrolios Inmobiliarios del
Dorado, S.A., la cual contiene la finca No.
30201087,

01 de septiembre de 2022 Fusién Desarrollos  Comerciales, S.A.,, absorbe
Desarrollos Inmobiliario del Dorado, S.A. (“DID")

Los estados financieros consolidados de SQF Group, Inc. y Subsidiarias (el "Grupo”) incluye ia siguiente
entidad consclidada:

- Desarrollos Comerciales, S.A. (“DC"): Entidad 100% subsidiaria de SQF Group, Inc. Se constituyd
mediante Escritura Publica No.3815 del 4 de junio de 2013 se dedica principalmente a la compra,
arrendamiento y administracién de toda clase de bienes muebles e inmuebles, al manejo de toda clase

de bienes raices en general.

2. Adopcion de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NUIIF’s)

2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre fos estados financieros consolidados

Para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022 entraron en vigor las siguientes normas NIIF e
interpretaciones de las mismas (en adelante, “CINIIF"), que no tuvieron un impacto en los estados financieros

del Grupo.

Impacto iniciaf de la aplicacion de la Reforma de la Tasa de Interés de Referencia {Enmienda a la NIIF 9, NIC
39, yla NIIF 7).



SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidadoes
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

Impacto de la aplicacion inicial de concesiones de alquiler relacionadas con COVID-19 despugés del 30 de jurio
de 2021 - Enmienda a la NIIF 16

2.2 Normas nuevas y modificadas que aun no son efectivas

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas, pero no son
mandatorias para el afio 2022, y no han sido adoptadas anticipadamente por ¢l Grupo. Los principales cambios
de estas nuevas normas se presentan a continuacién:

NIIF 17 — Contratos de segtiros

La NIIF 17 establece [os principios para el reconocimiento, medicién, presentacion y revelacion de contratos
de seguros y reemplaza la NIIF 4 - Contratos de seguro.

La NHF 17 describe un modelo general, que se modifica para los contratos de seguro con caracteristicas de
participacion directa, descrito como el enfoque de tarifa variable. El modelo general se simplifica si se cumplen
ciertos criterios midiendo la responsabilidad por la cobertura restante utilizando el enfoque de asignacion de

primas.

El modelo general utiliza supuestos actuales para estimar la cantidad, el momento y la incertidumbre de los
flujos de efectivo futuros y mide explicitamente el costo de esa incertidumbre. Tiene en cuenta las tasas de
interés del mercado y el impacto de opciones y garantias de los asegurados.

En junio de 2020, el ASB emiti6 Enmiendas a la NIIF 17 para abordar las preocupaciones y los desafios de
implementacién que se identificaron después de la publicacién de la NIIF 17. Las modificaciones difieren la
fecha de aplicacion inicial de la NIIF 17 (incorporando las modificaciones) a los periodos anuales de
presentacion de informes que comiencen a partir del 1 de enero de 2023, Al mismo tiempo, el IASB emitié una
extension de [a exencion temporal de la aplicacion de la NIIF 9 (Enmiendas a la NIIF 4) que extiende la fecha
de vencimiento fija de la exencion temporal de la aplicacion de la NIIF 8 en la NIIF 4 a los periodos anuales de
presentacion de informes que comiencen a partir del 1 de enero de 2023.

NIIF 17 debe ser aplicada refrospectivamente a menos de que no sea practico, en dado caso se modificara el
enfoque retrospectivo o se aplicara el enfoque del valor razonable.

De acuerdo con los requisitos de transicién, la fecha de la aplicacién inicial es el comienzo del periodo de
informe anual en el que la entidad aplica la Norma por primera vez vy, la fecha de transicién es el comienzo del
periodo inmediatamente anterior a la fecha de la aplicacién inicial.

Esta NIIF es de aplicacién obligatoria para los periodos que comiencen a partir def 1 de enero de 2023. Se
permite la aplicacion anticipada. La Administracion esta en proceso de evaluar el impacto de la adopcion de la
NIIF 17 en los estados financieros y las revelaciones del Grupo.

Enmiendas a NIC 1 Clasificacién de pasives como circulante y no-circulante

Las modificaciones a NIC1 afectan solo a la presentacion de los pasivos como circulantes y no circulantes en
el estado de posicién financiera y no por el monto o tiempo en el cual se reconoce cualquier activo, pasivo,
ingreso o gasto, o la informacion revelada acerca de esas partidas.

Las modificaciones aclaran que la clasificacién de los pasivos como circulantes y no circulantes se basa en los
derechos de la existencia al final del periodo de reporte, especifica que la clasificacion no se ve afectada por
las expectativas acerca de si la entidad va a ejercer el derecho de aplazar la cancelacion del pasivo, explicar
que existen derechos si hay convenios que se deban cumplir al final de| periodo de reporte, e introducir una



SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
{En balboas}

definicion del ‘acuerdo’ para dejar en claro que el acuerdo se refiere a la transferencia de efectivo de la
contraparte, instrumentos de capital, otros activos o servicios.

Las modificaciones son aplicadas retrospectivamente para periodos anuales que inician en o despues del 1
de enero de 2023, con la aplicacion anticipada permitida.

Enmiendas a NIIF 3 - Referencia al Marco Conceptual

Las modificaciones actualizan NIIF 3 para que se pueda referir al Marco Conceptual 2018 en lugar del Marco
de 1989. También afiadieron un requerimiento que, para obligaciones dentro del alcance de NIC 37, un
comprador aplica la NIC 37 para determinar si la fecha de adquisicién es una obligacién presente o existe
como resultado a partir de un evento pasado. Por gravamenes que estén dentro del alcance de CINIF 21-
Gravamenes, el comprador aplica CINHF 21 para determinar si Ja obligacién da lugar a un pasivo para pagar
el gravamen que ocurrid en la fecha de adquisicion.

Finalmente, las modificaciones agregan una declaracion explicita que el comprador no reconocera un activo
contingente adguirido de una combinacion de negocios.

Las modificaciones son efectivas para ias combinaciones de negocios cuya fecha de adquisicion sea en o
después del periodo inicial del primer periodo anual iniciando en o después def 1 de enero de 2022. Con opcion
a aplicacion anticipada si la entidad también aplica todas las otras referencias actualizadas (publicadas junto
con el Marco Conceptual) al mismo tiempo o anticipadamente.

Enmiendas a NIC 16 - Propiedad, planta y equipo - Antes de ser usados

Las modificaciones prohiben la deduccion del costo de un activo de propiedad, planta o equipo cualquier
ingreso de vender el activo después de que esté listo para usarse, por ejemplo, ingresos mientras el activo se
lleva a ia ubicacion y se realiza el acondicionamiento necesario para que sea operable en la manera que esta
destinado de acuerdo a la Administracion. Por consiguiente, una entidad debe reconocer eses ingresos por
ventas y costos en resultados. La entidad mide los costos de esas partidas conforme a la NIC 2-Inventarios.

Nid



SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

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

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

Las modificaciones son aplicadas retrospectivamente, pero solo a las partidas de propiedad, planta y equipo
que son traidas a la ubicacion y condiciones necesarias para gue sean capaces de operarse como la
administracion lo tiene planeado en o después del inicio del periodo en el cual se presentan los estados
financieros consolidados de la entidad en los cuales aplique por primera vez las modificaciones.

El Grupo debera reconocer el efecto acumulado de la aplicacion inicial de fas modificaciones como un ajuste
al balance en las utilidades retenidas (o algiin componente de capital, que sea apropiado) al inicio del primer
periodo que se presente.

Las modificaciones son efectivas para periodos anuales que inicien el 1 de enero de 2022 con opcidn de
aplicacion anticipada.

Enmiendas a NIC 37 - Contratos onerosos - costos del cumplimiento de un contrato

Las modificaciones especifican que los 'costes por cumplir’ un contrato comprende los ‘costos relacionados
directamente al contrato’. Los costos que se relacionan directamente a un contrato consisten de los costos
incrementales y los costos por cumplir un contrato (ejemplo: mano de obra o materiales) y la asignacion de
otros costos que se relacionen directamente para cumplir un contrato (como la asignacion de la depreciacion
a las partidas de propiedad, planta y equipo para cumplir €l contrato).

Las modificaciones aplican para contratos en los cuales la entidad no ha cumplido adn con todas sus
obligaciones al inicio del periodo anual de reporte en los cuales la entidad aplique por primera vez las
modificaciones. Los comparativos no deben reformularse. En cambio, la entidad debe reconocer el efecto
acumulado de la aplicacion inicial de las modificaciones como un ajuste al balance en las utilidades retenidas
o algun otro componente de capital, como sea apropiado, para la fecha de aplicacion inicial,

La Administracién no espera que la adopcion de los estandares antes mencionados tenga un impacto
importante en los estados financieros del Grupo en pericdos futuros:

Mejoras anuales a las normas NIIF 2018-2020
l.as mejoras anuales incluyen la modificacion a cuatro normas.

NIF 1 Adopeidn por Primera Vez de las Normas Infemacionales de {nformacion Financiera

La enmienda proporciona un alivio adicional a una filial que se convierte en una entidad que adopta por primera
vez mas tarde que su matriz con respecto a la contabilidad de ias diferencias de conversion acumuladas. Como
resultado de la enmienda, una filial que utiliza la exencion de la NIIF 1:D16(a) ahora también puede optar por
medir las diferencias de conversion acumuladas para todos las operaciones extranjeras que se incluirian en
los estados financieros consolidado de la matriz, en la fecha de transicién de la matriz a las Normas NIIF, si no
se realizaron ajustes para los procedimientos de consolidacion y por los efectos de la combinacion de negocios
en la que la matriz adquirié ia filial. Una eleccion similar es a disposicion de una empresa asociada o conjunta
que utilice la exencion en la NIIF 1: D16(a).

-10 -
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SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

{En balboas)

La modificacion es efectiva para los periodos anuales gue comienzan a partir def 1 de enero de 2022, con
adopcion anticipada permitida.

NIIF 9 - Instrumentios financieros

La enmienda aclara que, al aplicar el criterio del «10 por ciento» para evaluar si se debe dar de baja un pasivo
financiero, una entidad incluye solo las comisiones pagadas o recibidas entre la entidad (el prestatario) y el
prestamista, incluyendo las tasas pagadas o recibido por la entidad o el prestamista en nombre del otro.

La modificacién se aplica prospectivamente a las modificaciones e intercambios que se producen en o después
de la fecha en que la entidad en primer [ugar aplica la enmienda.

La modificacién es efectiva para los periodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero de 2022, con
adopcion anticipada permitida.

NUF 16 - Arrendamientos

La enmienda elimina la flustracion del reembolso de las mejoras en el arrendamiento.

Dado gue la enmienda a la NIIF 16 solo se refiere a un ejemplo ilustrativo, no se indica ninguna fecha de
entrada en vigor.

Enmiendas a la NIC 1 - Presentacién de estados financieros y Declaracion de practica 2 de las NIIF
Realizacion de juicios de importancia relativa - Revelacién de politicas contables

Las enmiendas cambian los requisitos de la NIC 1 con respecto a la revelacién de politicas contables. Las
enmiendas reemplazan todas las instancias del término "politicas contables significativas” por "informacidn
material sobre politicas contables". La informacion sobre politicas contables es materiai si, cuando se considera
junto con ofra informacion incluida en los estados financieros de una entidad, se puede esperar
razonablemente que influya en las decisiones que los usuarios principales de los estados financieros con
propésito general toman sobre la base de esos estados financieros.

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

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

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

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

Las modificaciones reemplazan la definicion de un cambio en las estimaciones contables con una definicion

de estimaciones contables. Segun fa nueva definicion, las estimaciones contables son “importes monetarios
en los estados financieros que estan sujetos a incertidumbre en la medicién”.

x
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Se elimino la definicién de cambio en las estimaciones contables. Sin embargo, el Consejo retuvo el concepto
de cambios en las estimaciones contables en la Norma con las siguientes aclaraciones:

« Un cambio en la estimacion contable que resulte de nueva informacion o nuevos desarrollos no es la
correccidon de un error.

« Los efectos de un cambio en un insumo o una técnica de medicion utilizada para desarroflar una
estimacién contable son cambios en las estimaciones contables si no son el resultado de la correccion
de errares de periodos anteriores, El Consejo agregé dos ejemplos (Ejemplos 4-5) a la Guia. sobre la
implementacion de la NIC 8, que acomparia a la Norma. El Consejo ha eliminado un ejemplo (Ejemplo
3) ya que podria causar confusion a la Iuz de las modificaciones.

Las modificaciones son efectivas para periodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero de 2023 a
cambios en las politicas contables y cambiocs en Ias estimaciones contables que ocurren en o después del
comienzo de ese periodo, permitiéndose la aplicacion anticipada.

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

Las modificaciones introducen una nueva excepcion a la exencién de reconocimiento inicial. Segun las
modificaciones, una entidad no aplica la exencién de reconccimiento inicial para transacciones que dan lugar

a diferencias temporarias imponibles y deducibles iguales.

Dependiendo de la legislacion fiscal aplicable, pueden surgir diferencias temporarias iguales imponibles y
deducibles en el reconocimiento inicial de un activo y un pasivo en una transaccion que no es una combinacion
de negocios y no afecta ni a la utilidad contable ni a la impenible. Por ejemplo, esto puede surgir al reconocer
un pasivo por arrendamiento y el activo por derecho de uso correspondiente aplicando la NIIF 16 en la fecha
de comienzo de un arrendamiento.

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

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

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

« Un active por impuestos diferidos (en la medida en que sea probable que se disponga de una ganancia
fiscal contra la cual se pueda utilizar la diferencia temporaria deducible) y un pasivo por impuestos
diferidos por todas las diferencias temporarias deducibles e imponibles asociadas con:

o Activos por derecho de uso y pasivos por arrendamiento
o Pasivos por desmantelamiento, restauracion y similares y los montos correspondientes
reconocidos como parte del costo del activo relacionado

e El efecto acumulativo de aplicar inicialmente las modificaciones como un ajuste al saldo inicial de las
ganancias acumuladas (u otro componente del patrimonio, segtn corresponda) a esa fecha

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

La Administracion no espera que la adopcion de los estandares antes mencionados tenga un impacto
importante en los estados financieros del Grupo en periodos futuros.
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3. Politicas de contabilidad significativas
3.1 Declaracion de cumplimiento

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

3.2 Base de presentacion

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

mas adelante.

i. Costo histérico

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

ii. Valor razonable

El valor razonable se define como el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria por transferir
un pasive en una transaccidon ordenada entre participantes en el mercado a la fecha de valuacion
independientemente de si ese precioc es observable o estimado utilizando directamente otra técnica de
valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, €l Grupo tiene en cuenta las caracteristicas
del activo o pasivo, si los participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio
del activo o pasivo en fa fecha de medicién. El valor razonable para propésitos de medicion y / o revelacion de
estos estados financieros consolidados se determina de forma tal, a excepcién de las transacciones con pagos
basados en acciones gue estan dentro del alcance de la NIIF 2, las operaciones de arrendamiento que estan
dentro del alcance de la NIIF 16, 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
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 cotizacion en un mercado activo para activos o pasivos idénticos que el
Grupo 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 Principio de consolidacion

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

+ Tiene poder sobre la inversian,
. Esta expuesta, o tiene derecho, a rendimientos variables derivados de su participacion con dicha entidad,

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

El Grupo reevalda si tiene o no el control en una entidad si los hechos y circunstancias indican que hay cambios
a uno o mas de los tres elementos de control que se listaron anteriormente.
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Cuando el Grupo tiene menos de la mayoria de los derechos de voto 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. El Grupo considera todos los hechos y circunstancias relevantes
para evaluar si los derechos de voto del Grupo en la participada son suficientes para otorgarle poder,

incluyendo:

. El porcentaje de participacion del Grupo en los derechos de voto en relacion con el porcentaje y la
dispersién de los derechos de volo de los otros tenedores de los mismos;

. Los derechos de voto potenciales mantenidos por el Grupo, 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 |as actividades relevantes en el momento en que las decisiones deben tomarse, incluidas
las tendencias de voto de los accionistas en las asambleas anteriores.

Las subsidiarias se consolidan desde la fecha en que se transfiere el control al Grupo, y se dejan de consolidar
desde la 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 utilidad v cada componente de los ctros resultados integrales se atribuyen a las participaciones
controladoras y no controladoras. El resultado integral de las subsidiarias se atribuye a las participaciones
controladoras y no controladoras adin si da lugar a un déficit en éstas (itimas.

Todos los saldos y operaciones entre compariias se han eliminado en la consolidacion.

Cambios en las participaciones del Grupo en las subsidiarias existentes

L os cambios en las inversiones en las subsidiarias del Grupo que ne den fugar a una pérdida de control se
registran como transacciones de capital. Elvalor en libros de las inversiones y participaciones no controladoras
del Grupo 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 la
contraprestacion pagada o recibida se reconoce directamente en el capital contable y se atribuye a los
propietarios de! Grupo.

Cuando el Grupo pierde el control de una subsidiaria, la ganancias o pérdidas en la disposicion se calcula
como la diferencia entre {j) la suma del valor razonable de la contraprestacion recibida y el valor razonable de
cualquier participacion retenida v (i) el valor en libros anterior de los activos (incluyendo el crédito mercantil) y
pasivos de la subsidiaria y cualquier participacion 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 resuitados o se
transfieren directamente a otras partidas de capital contable segun lo especifique/permita la NIIF aplicable). El
valor razonable de cualquier inversion retenida en la subsidiaria a la fecha en que se pierda el control se
considera como el valor razonable para el reconocimiento inicial, segin la NIC 39 o, en su caso, el costo en el
reconocimiento inicial de una inversién en una asociada o negocio conjunto.

3.4 Combinaciones de negocios

Las adquisiciones de negocios se contabilizan utilizando el método de adquisicion. 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 los activos transferidos por el Grupo, menos los pasivos incurridos por el Grupo con [os
anteriores propietarios del Grupo adquirida y las participaciones de capital emitidas por el Grupo a cambio del
control sobre el Grupo. Los costos relacionados con la adquisicion generalmente se reconocen en el estado
consclidado de ganancias o pérdidas conforme se incurren.
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A la fecha de adquisicion, los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos se reconocen a valor
razonable con excepcion de:

. Impuestos diferidos actives o pasivas y activos o pasivos relacionados con beneficios @ empleados, que
se recanocen y miden de conformidad con NIC 12 - Impuestos a /a utilidad y NIC 19 - Beneficios para

empleados, respectivamente;

. Pasivos o instrumentos de capital relacionados con acuerdos de pagos basados en acciones del Grupo
adquirida o acuerdos de pagos basados en acciones del Grupo celebrados para reemplazar acuerdos
de pagos basados en acciones del Grupo adquirida que se miden de conformidad con |la NIiF 2 - Pagos
basados en acciones a la fecha de adquisicion; y

. Activos (o un grupo de activos para su disposicion) que se clasifican como mantenidos para venta de
conformidad con la NIIF 5 - Activos 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 contraprestacién transferida, el monto de cualquier
participacion no controladora en la compaiiia adquirida, y el valor razonable de la tenencia accionaria previa
del adquirente en la compaiiia adquirida (si hubiere) sobre el neto de los montos de activos adquiridos
identificables y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion. Si despues de una revaluacion el neio de los
montos de activos adquiridos identificables y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion excede la suma de
la contraprestacién fransferida, el monto de cualquier participacién no controladora en la compariia adquirida
y el valor razonable de la tenencia accionaria previa del adquirente en la compafia adquirida (si hubiere}, el
exceso se reconoce inmediatamente en el estado consolidado de ganancias o pérdidas come 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 del Grupo en caso de liquidacion, se pueden medir inicialmente
ya sea a valor razonable ¢ al valor de la participacion proporcional de la participacién no controladora en los
montos reconocidos de los activos netos identificables det Grupo adquirida. La opcién de base de medicion se
realiza en cada transaccion. 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 el Grupo en una combinacién de negocios incluya activos o pasivos
resultantes de un acuerdo de contraprestacién contingente, la contraprestacion contingente se mide a su valor
razonable a la fecha de adquisicion y se incluye como parte de la contraprestacidn transferida en una
combinacion de negocios. Los cambios en el valor razonable de la contraprestacion contingente que califican
como ajustes del periodo de medicién se ajustan retrospectivamente con los correspondientes ajustes contra
la plusvalia. Los ajustes del periodo de medicion son ajustes que surgen de la informacion 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 adquisicién.

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 contraprestacidn contingente se
vuelve a medir a valor razonable en fechas de informe posteriores siendo reconocida a valor razonable en el

estado de ganancias o pérdidas.
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Cuando una combinacion de negocios se logra por etapas, la participacién accionaria previa del Grupo en el
Grupo adquirida se remide al valor razonable a |a fecha de adquisicién y la ganancias o pérdidas resultante, si
hubiere, se reconoce en el estado consolidado de ganancias o pérdidas. Los montos que surgen de
participaciones en el Grupo adquirida antes de la fecha de adquisicién que han sido previamente reconacidos
en otros resultados integrales se reclasifican al estado consolidado de ganancias o pérdidas cuando este
tratamiento sea apropiado si dicha participacion se elimina.

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

3.5 Activos 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 instrumento.

Efectivo v depositos en bancos - el efectivo esta presentado a su valor razonable realizable en el estado de
situacion financiera.

Alquileres v cuentag por cobrar - Los alguileres 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 - Los activos financieros estan sujetos a pruebas para efectos de deterioro al
final de cada periodo de reporte. Se considera que los activos financieros estan deteriorades, cuando existe
evidencia objetiva que, como consecuencia de uno o mas eventos que hayan ocurride después del
reconocimiento iniciatl del activo financiero, los flujos de efectivo futuros del activo han sido afectados.

Baija_en activos financiergs - El Grupo deja de reconocer un activo financiero Gnicamente cuande expiran los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero ¢ cuando se transfieren de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a ta propiedad del activo financiero. Si el Grupo no transfiere ni
retiene substancialmente todos los riesgos vy beneficios inherentes a la propiedad y continua reteniendo el
control del activo transferido, el Grupo reconocera su participacion en el activo y la obligacion asociada por los
montos gue tendria que pagar. Si el Grupo retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes
a la propiedad de un active financiero transferide, el Grupo contintia reconociendo el activo financiero y también
reconoce un préstamo colateral por los recursos recibidos.

En |a baja de un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el valor en libros del activo y la suma de
la contraprestacién recibida y por recibir y la ganancias o pérdidas acumulada gue haya sido reconocida en
otros resultados integrales y resultados acumulados se reconocen en resultados.

3.6 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversidn son propiedades gue se tienen para obtener rentas, plusvalia o ambas
(incluyendo fas propiedades de inversion en construccion para dichos propdsitos) y se vallan iniciaimente al
costo de adquisicidn, incluyendo los costos incurridos en la transaccion. Después del reconocimiento inicial,
las propiedades de inversion se valian a su valor razonable. Las ganancias o pérdidas que surgen de los
cambios en el valor razonable de las propiedades de inversion se incluyen en resultados en el periodo en que

se originan.
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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 ganancias o pérdidas que surja
la baja de la propiedad {(calculada como Ia diferencia entre los ingresos netos por disposicion 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
compafias y que estan adheridos o forman parte del valor de compra. Se reconocen al costo menos la
amortizacion acumulada. La amortizacién es calculada sobre el costo con base en el método de linea recta
sobre la vigencia promedio de los contratos de alquiler refacionados.

3.8 Plusvalia

Al momento de una adquisicidn, la plusvalia es calculada como el exceso del costo de adguisicion sobre &l
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 la plusvalia y el monto recuperable se reconoce contra los
resuliados del afio. La plusvalia se presenta al costo menos las pérdidas acumuladas por deterioro, si las
hubiese.

Las ganancias o pérdidas en la disposicion 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 propésitos de la
evaluacion del deterioro.

3.9 Mobiliario y equipo, neto

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

La depreciacién se calcula por el método de linea recta para distribuir de forma sistematica el costo de los
activos sobre los afos de vida Util estimada. La vida uiil estimada de los activos se detalla a continuacion:

Afics
Moabiliario y equipos de oficina 5
Paneles Solares 10

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

resultados.

La ganancias o pérdidas que se genera de la disposicion o retiro de un activo 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 consolidado

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 situacién financiera
para determinar si hay indicativos 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.
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3.11 Pasivos financieros

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

Bonos v obligaciones financieras - Bonos y obligaciones financieras 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 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.

Clasificacion como deuda o patrimonio - Los instrumentos de deuda y de patrimonio son clasificados como
pasivos financieros o 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 instrumento 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 &l una compafiia del Grupo se reconocen por el monto de los ingresos recibidos, neto de los costos de
emisidén directos.

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

Ctros pasivos financieros - Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al valor
razonable, neto de los costos de la transaccién y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando
el método de interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

El métode de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un pasivo financiero
y de imputacién 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, [os costos de
transaccion y otras primas o descuentos) a lo largo de la vida esperada del pasivo financiero o, cuando sea
adecuado, en un periodo méas 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 razonable de la contraprestacién cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el
importe estimado de devoluciones de clientes, rebajas y ofros descuentos similares.

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

Ingresos por_alquiler - Los ingresos por alquiler de propiedades de inversion son reconocidos canforme a la
politica contable 3.13.

-18 -



SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

3.13 Arrendamientos

Los arrendamientos son clasificados como arrendamientos financieros cuando los términos del contrato
transfieren sustanciaimente todoes los riesgos y ventajas inherentes a [a propiedad del activo arrendado. Todos
los demas arrendamientos son clasificados como arrendamientos operativos.

El Grupo 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 libros del activo arrendado, y se reconocen empleando el métode de linea

recta durante el plazo del arrendamiento.
3.14 Costo de intereses

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

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 recanacen en los resultados durante el periedo 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., 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 |as opciones otorgadas se mide por el valor razonable de [os 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 infrinseco 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 producirse la baja en ef empleo) o
expiren (por ejemplo, al término de la vigencia de la opcion).

3.16 Impuesto sobre la renta

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

poreue excluye importes de ingresos y gastos que son gravables o deducibles en otros anos y ademas excluye
importes que no son gravables o deducibles.

El pasivo del Grupo 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 situacion financiera.
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Impuesto diferido - 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
céalculo de la ganancia fiscal. El pasivo por impuesto diferido es generalmente reconocido para todas las
diferencias temporales gravables. Los activos por impuestos diferidos son generalmenie reconocidos para
todas las diferencias temporales deducibles en la medida en que sea probable gue la utilidad gravable este
disponible contra aguellas 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 v diferido para el afio - Impuestos corrientes y diferidos son reconocidos como gasto o
ingreso en la utilidad o perdida.

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 periodo de operaciones, al preparar estos estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Los
resultados actuales podrian variar de estas estimaciones. Las estimaciones importantes gue son mas
susceptibles a cambios significativos se relacionan con la vida Util de los activos fijos y activos intangibles, la
provisién 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. Las revisiones de
estimaciones contables se reconocen en el periodo corriente si éstas afectan solamente dicho periodo. Sila
revision de las estimaciones contables afecta el periodo corriente y periodos futuros, entonces la revision de
la estimacion se reconocera 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 RepUblica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el d6lar de los
Estados Unidos de América. La Repuiblica de Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el Dolar
de los Estados Unidos de América como moneda de curso legal.

3.19 Informacién por segmentos

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

4, Saldos y fransacciones con partes relacionadas
4.1 Saldos

Los saldos y transacciones con partes relacionadas se detallan a continuacion:
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Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado) {Auditado)
Cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas 278,070 350,329

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

4.2 Compensacion a directores

La compensacion a directores durante el afio fue el siguiente:

Marzo,31 Septiembre, 30
2023 2022
(Compilado) (Auditado)
Director independiente:
Dietas 1,000 3,000
Director:
Beneficios recibidos 12,713 59,417

Los beneficios del director estan compuestos por honorarios profesionales, seguros médicos, seguro de vida
y otros beneficios.

5. Efectivo y depdsitos en bancos

El efectivo y depositos en bancos estaban constituidos de ia siguiente manera:

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado} {Auditado)
Caja menuda 695 695
Cuentas bancarias 2,385,328 3,313,064
Total 2,386,023 3,313,759
Menos;
Efectivo restringido 1,825,862 1,498 516
Efectivo y depositos en bancos para propdsitos del
estado consolidado de flujos de efective 560,161 1,815,243

El efectiva restringido corresponde a los canones provenientes de confratos de arrendamiento cedidos de
manera irrevacable e incondicional al fideicomiso de garantia, tal como se menciona en la Nota 12. Dicho
efectivo es mantenido en la cuenta de concentracién y cuenta de reserva.

Una vez autorizada la Emisién de los Bonos Corporativos, y de acuerdo con las condiciones de la misma, |a
Companila aperturé la cuenta de concentracion y la cuenta de reserva las cuales hacen parte del Fideicomiso
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de Garantia. Al 31 de marzo de 2023, la cuenta de concentracién tiene un saldo B/.509,364 (septiembre 2022:

B/.297,071) y la cuenta de reserva tiene un saldo B/.1,316,498 (septiembre 2022: B/.1,201,445).

6. Alquileres y cuentas por cobrar

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
(Compilado) (Auditado)
Alquileres por cobrar a futuro (Vease Nota 13) 5,901,658 5,901,658
Alquileres y cuentas por cobrar 182,463 150,792
Provision para cuentas de cobro dudoso {3,404} (3,404)
Cuentas por cobrar comerciales, neto 6,080,717 6,049,046
Cuentas por cobrar, otras 29,301 37,560
Sub-total 29,301 37,560
Total 5,110,018 6,086,606
Movimiento en la provision para cuenta de cobro dudoso:
Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado) {Compilado)
Saldo al inicio del afic 3,404 28,413
Ajuste por aplicacion de crédito esperado - (25,009)
3,404 3,404
Antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales:
31 de Marzo de 2023 Alquileres y cuentas por cobrar
0-30dias 31-60dias 61-90dias 91-120dias 91 - 120 dias Total
Alquileres y cuentas por cobrar 41,428 25,408 12,113 45 103,471 182,463
41,428 25,4086 12,113 45 103,471 182,463
30 de septiembre de 2022 Alquileres y cuentas por cobrar
0-30dias 31-60dias 61-90dias 91-120dias 91 - 120 dias Total
Alguileres y cuentas por cobrar 41,399 5,839 107 141 103,306 150,792
41,399 5,839 107 141 103,306 150,792

Al 30 de septiembre de 2022, la compaiiia reconocio en la Provision para cuentas de cobro dudoso, un reverso
por B/.25,009 producto de una reduccién en las pérdidas crediticias esperadas para la cartera de las cuentas
por cobrar por arrendamiento. La metodologia utilizada fue basada en la construccion de una matriz de
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incumplimiento histérico y comportamiento esperado de las cuentas por cobrar por arrendamiento, conforme
alas NIIF 8.

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 antigliedad) que estan vencidos al cierre del periodo sobre el que se informa. El Grupo considera
que un crédito esta deteriorado cuando existe evidencia objetiva del deterioro como consecuencia de eventos
que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial.

Anfigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales morosas, perg no deferioradas

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{(Compilado} (Auditado)
81 - 90 dias 11,318 107
91 -120 dias 45 141
Mas de 120 dias 103,471 103,306
114,834 103,554

Las cuentas por cobrar morosas no deterioradas son aquellas consideradas de recuperacion a corto y mediano
plazo segin la experiencia con el manejo de los clientes. Adicionalmente, estas cuentas contienen cuentas por
cobrar al Cstado Panamerio que totalizan B/. 101,702 (septiembre 2022: B/.101,702) 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 gue se otorgd inicialmente el crédite 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.
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7. Otros activos

Los otros activos se detallan a continuacion:

ITBMS crédito a favor

Impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Anticipos de Impuestos

Otros

Total

Parcion corriente
Porcién no corriente

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado) (Auditado)

1,342 468 1,342,468
211,243 211,243
108,208 108,208

31,336 55,524
1,693,255 1,717,443
1,450,676 1,451,053
242,579 266,390

Al 31 de marzo de 2023, la Compaiiia estima que el crédito de [TBMS a favor por B/.1,342,468 (septiembre
2022: B/.1,342,468) sera consumido mediante la Declaracion de ITBMS producto de los alquileres.

8. Propiedades de inversion, neto

A continuacién, el detalle de las propiedades de inversion:

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
(Gompilado) {Auditado)
Activos en operacion 116,527,208 116,498,810
Activos en terrenos y /o en pracese de construccién 1,393,935 1,393,935
117,921,143 117,892,745
A continuacién, el movimiento de las propiedades de inversion:
Marzo, 34 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado) {Auditado)
Balance al inicio del afio 117,892,745 128,933,935
Adiciones 28,398 -
Adgquisicion - 5,000,000
Venta - (16,000,000}
Cambios en el valor razonable de las propiedades de inversion - {41,190}
117,921,143 117,892,745
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Al 31 de marzo de 2023, ciertas fincas han sido hipotecadas como garantia de la emision de la Series C, E, F,
G y H. Véase Nota 10.

8.1 Medicion del valor razonable de las propiedades de inversion

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

El valor razonable se determind segun el enfoque de rentas bajo la metodologia de Flujo de Caja Descontado,
el valor de la propiedad es equivalente al valor descontado de los beneficios futuros, esta informacion fue
actualizada al 30 de septiembre de 2022, Otros métodos utilizados para determinar el valor razonable fueron
especificamente en las ubicaciones siguientes:

« Para la unidad de La Galeria ubicada en el dorado en la ciudad de Panama, el valor razonable se
obtuvo utilizande el enfoque residual, consiste en la realizacidén de una proyeccién de un hipotético
proyecto inmobiliario o comercial, compatible con el uso de suelo vigente, bajo el cual se estaria
haciendo el mayor y mejor uso del suelo tomando en consideracion los posibles costos indirecto,
costos directos y ganancias del promotor, para determinar asi el valor de mercado del activo en

analisis.
+ Para el terrenc ubicado en Coronado, en la Provincia de Panama Oeste, el valor razonable se obtuvo

utilizando el enfoque comparable del mercado segun sus precios recientes, sin realizar ningunos
ajustes significativos a los datos observables del mercado.

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

Jerarquia del valor razonable

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{(Compilado} {Auditado}
Nivel 3 Nivel 3
Terrenos 1,393,935 1,393,935
Activos en operaciones 116,527,208 116,498,810
117,921,143 117,892,745

-~ 25 -




SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023

{En balboas)

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

Tipo de Técnica de valuacion Datos significativos no Sensibilidad
propiedades observables
Activos en Metodologia de Enfoque de - Crecimiento previsto de los El valor razonable estimado
operacion rentas por Flujo de Caja algquileres contractuales se aumentaria (disminuiria) si:
Descontados: encuentra en un rango de 3%
y 5%. - El crecimiento esperado de
El modelo de valoracion los alquileres en el mercado
considera el valor actual de los - Periodos  recolocacion: 5 fuera mayor (menor);
flujos de caja netos que se meses tras la finalizacion de
generardn a partir de Ila cada arrendamiento. - l.os periodos de
propiedad, teniendo en cuenta recolocacion fueran mas
la tasa de crecimiento de los - Periodos vacantes de cortos (mas largos);
alquileres esperado, los alguiler: Tiene un rango de 4
periodos vacantes, la fasa de meses a ] afio en los nuevos - La tasa de ccupacién fuera
ocupacion y los periodos libres arrendamientos. mayor (menor);
de alquiler Los flujos de caja
netos previstos se descuentan - Tasas de descuento - los periodos vacantes de
utilizando tipo de descuento promedio 9.7% con un rango alquiler fueron mas cortos
ajustados al riesgo. 9.02%-11.60%. (mas largos); o

- La tasa de descuento fuera
menor {mayor).

Terrenos Método al costo y Ila Una variacion esperada de un
metodologia sobre precios de 10% en precio de venta por
mercado comparables. metro cuadrado resultaria en

una diferencia de +-
B/.130,000 en el valor de
mercado.

Q. Plusvalia

El 24 de noviembre de 2014, el Grupo adquirio las propiedades donde operan ocho restaurantes de la cadena
de McDonalds. Como resultado de esta adquisicion fue reconocida plusvalia por B/.7,848,997. La Plusvalia no
se amortiza, sino que es revisado por deterioro al menos una vez al afio.

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
(Compilado) (Auditado)
Costo 7,849,997 7,848,997

Asignacion de {a plusvalfa a las unidades generadoras de efectivo

Para propdsitos de probar su deterioro, ta plusvalia fue asignada a las siguientes unidades generadoras de
efectivo:
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Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
(Compilado) {Auditado)
Centro Médico Metropolitande 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.

El monto recuperable de las unidades generadoras de efectivo se determina basandose en el valor en uso,
que utiliza célculos de proyecciones de flujo de efectivo basado en presupuestos financieros aprobados por
los directores cubriendo un perfodo de 8 afios y utilizando una tasa de descuento del 7.56%.

10. Bonos emitidos

Mediante Resolucion 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 resolucion SMV 208-018 de 8 de
mayo de 2018 y Resolucion SMV Numero 472-21 de 19 de octubre de 2021.

Marzo, 3% Septiembre, 30
Monte Fecha de 2023 2022
Soric autorizade colocacién {Compilado) (Auditado) Tasa de interds Vancimionto
Variable de Libor 3
B (Senior) 9,300,000 30-03-2016 - - meses +375% 30-03.2028
anual minimo 5%
C (Senior) 7,600,000 30-03-2016 5,638,583 6,638,583 7.00% 30-03-2026
Variable de Libor 3
meses + 3.75% 18-11-20286
D {Senior) 13,750,000 18-11.2016 - » anual minimo 5%
E {(Senior) 11,250,000 18-11-2016 3,826 850 9,826,850 6.75% 18-11-2026
F {Senion 9,200,000 02-08-2019 8,036,180 8,036,180 7.25% 02-08-2028
Variable de Libor 3
meses + 3.75% 30-12-2029
G {Senior) 30,700,000 30-12-2019 26,816,382 26,816,382 anual minimo 5%
H {Senior} 20,300,000 30-12-2019 17,732,005 17,732,008 6.50% 30-12-2026
Seran Paodran ser
determinadas por emitidas con
al emisor segun la vencimienio de
demanda del cinco, siete o diez
Iy J {Senior) 27,900,000 - - mercado anos
130,000,000 69,050,000 69,050,000
Costos de emision {543,983) (613,546}
Total emision
Senior 68,506,017 68,436,454
A (Subordinado) 70,000,000 30-03-2016 - -
Total 200,000,000 68,506,017 68,436,454

El movimiento de los bonos senior se detalla a continuacidn para propdsito de conciliacion con el estado de
flujo de efectivo:
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Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
{Compilado) {Auditado)
Saldo al inicio del afio 68,436,454 78,297,328
Amortizacion de costos de emisidn 69,563 139,126
Pagos - {10,000,000)
Saldo al final del afio 68,506,017 68,436,454

Dado que los costos de emisién son amortizados en el plazo de cada Serie, al 31 de marzo de 2023, la
Compafiia amortizdé costos de emisién por B/.69,563 (septiembre 2022: B/.139,126).

Al 31 de marzo de 2023, el Grupo registrd los gastos financieros por las Series C, E, F, Gy H por B/. 2,503,162
{marzo 2022: B/. 2,557 456).

A la fecha de este informe, el Grupo se encuentra en cumplimiento con los covenants requeridos por la emision
con excepcion al DSCR proyectado se estima este por debajo del minimo requerido producto al aumento de

las tasas internacionales.

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

Serie A: Un solo page 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 emision.

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 Bonoes luego de un periods de hasta 15 trimestres desde la
fecha de liquidacion y posteriormente 25 pagos trimestrales. La amortizacion a capital inicia el 15 de diciembre
de 2023.

Serie H: Un solo pago al vencimiento.

Las Series Senior de los Bonos estén 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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()] Primera hipoteca y anticresis sobre las siguientes fincas:
Propiedad Fincas
Plaza Mas Versailes 395127, 385128, 395129, 395130 y 385131
Plaza Mas Bugaba 29581, 44800, 40893 y 10069
Plaza Mas Calle 13 3924486, 8520, 3050, 3353 y 4048
Activos David 13523 y 75440
Activos Arraijan 375450
Activos Tocumen 361276
Activos Vacamonte 120081 y 394782
Activos Versalles 395132
Activos San Miguelito 2886 y 34854
Activos Costa Verde 446764, 446765 y 446779
Edificio Tula 40960
Plaza Mas Riviera 359483 y 433126
Plaza Mas La Siesta 307844, 307845, 307846, 307847 y 307848
Activos San Fernando 97767
La Galeria 52888, 102283 y 30201067
Plaza Mas Santa Fe 460268
(i} Cesién de las polizas de seguro sobre las mejoras scbre las fincas hipotecadas.
(iii) Cesibn irrevocable e incondicional de los canones de arrendamiento provenientes de [os coniraios
de arrendamiento cedidos al Fiduciario correspondientes a lfas fincas hipotecadas.
(iv) Los fondos depositados en la cuenta de concentracién y la cuenta de reserva de servicio de deuda.

11. Acciones comunes
El capital autorizado del Grupo consiste B/.10,050,000 dividido en:

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

Al 31 de marzo de 2023, se encontraban en circulacion un total de 7,009,240 (septiembre 2022: 7,009,240) de
acciones comunes.

12. Capital adicional pagado
Plan de opcién de acciones de los empleados

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

Al 31 de marzo de 2023, la jerarquia del valor razonable es Nivel 3.
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Notas a los estados financieros consolidados
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
{En balboas)

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

13. Confratos 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 periodos que oscilan entre 3 y 20 afos. Los
arrendatarios no tienen opcidon 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 periodos no cancelables de los arrendamientos operativos se presentan a continuacion:

Marzo, 31 Septiembre, 30
2023 2022
(Compilado) (Auditado)
Alquileres por cobrar a futuro 5,901,658 5,901,658
14. Gastos de personal y otros gastos
l.os gastos de personal y otros gastos se presentan a continuacion:
Marzo, 31 Marzo, 31
2023 2022

(Compilado) {Compilado)
Gastos de personal
Salarios 159,157 174,973
Prestaciones laborales 38,265 34,208
Prestaciones sociales 112,759 36,178
Otros beneficios 46,955 42,156
Total 357,136 287,515
Otros gastos
Impuestos de inmuebles 85,4086 124,033
Honorarios profesionales 72,290 109,932
Senicio de seguridad 100,540 118,090
Reparacicnes y mantenimiento 148,181 121,016
Seguros 32,423 32,473
Impuesto municipal y tasas Gnicas 18,639 20,803
Energia eléctrica 34,225 37,831
Mercadeo 9,236 8,685
Gasto de alquiler 8,829 11,074
Miscelaneos 27,947 65,870
Total 537,716 649,907
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15. 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 Codigo 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 calculada por el metodo tradicional
establecido en el Titulo i del Libro Cuarto del Cédigo 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 companias se establece un periodo de caducidad de tres (3) afios contados a partir de la fecha
de la presentacion de la altima declaracion para la revisién de las autoridades fiscales.

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

Al 31 de marzo de 2023, la compafiia mantiene pérdidas fiscales por lo tanto no genera impuestos sobre la
renta.
15.1 Impuestos sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido pasivo de B/.1,662,867 (septiembre 2021: B/.1,662,867) surge de las
obligaciones futuras del pago del impuesto a las ganancias por las ventas de los inmuebles revaluados

Revaluaciones Plusvalia Total
Impuesto diferido
Al 30 de septiembre de 2021 (Auditado) 1,662,867 1,798,085 3,460,952
Revaluaciones (£65,176) - (465,176)
Al 30 de septiembre de 2022 (Auditado} 1,197,691 1,798,085 2,895,776
Revaluaciones - - -
Al 31 de marzo de 2023 (Compilado} 1,197,691 1,798,085 2995776

-31-




SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
{En balboas)

16. Valor razonable de los instrumentos financieros

L.as Normas Internacionales de Informacion Financiera requieren que todas las companias 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 situacidn 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 del Grupo gue 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 gue los valores en libros de los
activos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se aproxima a su valor
razonable:

31 de marzo de 2023 (Compilado)

Valor en Valor
libros razonable
Pasivos financieros
Bonos Senfor C,E,F,GyH 69,050,000 71,788,897
Total 69,050,000 71,788,897

30 de septiembre de 2022 (Auditado)

Valor en Valor
libros razonable
Pasivos financieros
Bonos SeniorC,E,F, Gy H 69,050,000 72,122,836
Total 692,050,000 72,122,636

La Administracién considera que el valor en libros det efective y depdsitos en bancos, alquileres y cuentas por
cobrar se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto plaze. Cambios en los criterios pueden

afectar las estimacicnes.

La NIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacién 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
Compafia. Estos dos tipos de informacion han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

. Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos 0 pasivos idénticos 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
observables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o similares en mercados que no
son activos.
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. Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.

Jerarquia del valor razonable
31 de marzo de 2023 {Compilado}

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Pasivos
Bonos SeniorC,E, F, Gy H 71,788,897 - 71,788,897 -
71,788,897 - 71,788,897 R
Jerarquia del valor razonable
30 de septiembre de 2022 {(Auditado)
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Pasivos
Bonos Senior C 72,122,836 - 72,122,836 -
72,122,836 - 72,122,836 -

El valor razonable de los activos financieros incluidos en Nivel 3, mostrade arriba ha sido determinado, basado
en el andlisis 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 [a contraparte.

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

17. 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 ofra entidad. Las actividades del Grupo se relacionan principalmente con el uso de
instrumentos financieros pasivos y, como tal, el estado consoclidado de situacién financiera se compone
principalmente de instrumentos financieros pasivos, por otra parte, en ios rubros de activos estan compuesto
principalmente por propiedades de inversién 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 crédifo y riesgo de liquidez. La administracidn de riesgos es realizada por la Administracién siguiendo
las politicas aprobadas por la Junia Directiva,

a. Riesgo de crédifo - Para mitigar el riesgo de crédito, la administracién evalia y aprueba previamente cada
compromiso que involucre un riesgo de crédito para el Grupo y monitorea periodicamente la condicion
financiera de los deudores.

A la fecha del estado consolidado de situacion financiera no existen concentraciones significativas de crédite
morosos en las cuentas por cobrar clientes. En cuanio al efectivo en bancos, los fondos estan depositados en
instituciones de prestigio nacional e internacional.
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b. Riesgo de mercado - El Grupo no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de
mercado durante el periodo. No obstante, dado que la Serie Amortizahle de Bonos Corporativos emitidos tienen
tasas variables, existe exposicion a las variaciones de las tasas de interés.

¢. Riesgo de liquidez y financiamienfo - La Adminisiracion es prudente que el riesgo de liquidez implica
mantener suficiente efectivo para afrontar las obligaciones futuras e inversiones proyectadas.

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales det Grupo at administrar el capital son mantener su capacidad de continuar como un
negocic en marcha para generar retornos a los accionistas, asi como mantener una estructura de capital dptima
que reduzca los costos de obtencion de capital. Para mantener una estructura de capital éptima, se toman en
consideracian factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital a los accionistas o emisién

de acciones.
18. Informacion geografica e informacion sobre clientes principales
El Grupo opera en la Republica de Panama. A continuacion, el detalle de la infoermacion por segmento de

ingresos, activos y pasivos en base a las dreas geogréficas establecidas:

31 de marzo de 2023 (Compilado)

Ingresos
por alquileres Activos
Panama Centro 2,575,276 87,710,437
Panama QOeste 204,937 8,575,154
Coloén 83,207 2,899,543
Chiriqui y Bocas del Toro 700,196 19,313,676
Total informacién por segmento 3,563,616 116,498,810
Resultados y saldos corporativos 439,976 19,924,790
Total 4,003,592 136,423,600
* Incluye penalidades por cancelaciones anticipada
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31 de marzo de 2022 (Compilado)

Ingresos
por alquileres * Activos
Panama Centro 6,083,507 91,250,000
Panama Oeste 190,579 4,550,000
Colén 114,443 2,890,000
Chiriqui y Bocas del Toro 649,948 17,900,000
Total informacién por segmento 7,038,477 116,590,000
Resultades y saldos corporatives 274,775 24,492 416
Total 7,313,252 141,082,416

* Incluye penalidades por cancelaciones anticipada

19. Combinacién de negocio

19.1 Subsidiaria adquirida

Proporcion Contraprestacién

Actividad Fecha de de acciones transferida
principal adquisicion  adquiridas
Pesarrollos Inmobiliario del Dorado, S.A. 23 de marzo
Inmobiliaria de 2022 100% B/.5,000,000

Desarrollos Inmobiliaric del Dorado, S.A., fue adquirida con el propdsite de continuar con la expansion de las
actividades inmaobiliarias.

19.2 Conftraprestacion transferida

La contraprestacion por la compra de las acciones de DID fue B/.5,000,000 mediante la cesidn de cuentas por
cobrar por un monto de B/. 4,999,999 y el resto en efectivo.

19.3 Activos adquiridos y pasivos asumidos

Desarrollos
Inmobiliarios del
Dorado, S.A.
Activos no corrientes
Propiedades de Inversién 5,000,000
5,000,000

Las propiedades de inversion son registradas al valor de compra en el registro inicial para la combinacion de
negocios en vez de los importes en libros reconocidos en los estados financieros previos a la adquisicion.
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20. Venta de subsidiaria

El 23 de marzo de 2022, Desarroilos Comerciales, S.A. vende el 100% de las acciones de Los Ange[es Assets
Group, S.A.

20.1 Contraprestacion recibida

Contraprestacion recibida en efectivo y equivalente de efectivo 9,002,005
Contraprestacion recibida total 9,002,005

20.2 Analisis de activos y pasivos sobre los cuales se perdid el confrol

Los Angeles Assets

Group, S.A.

Activos no corrientes

Propiedades de Inversion 16,000,000
Activos netos vendidos 16,000,000
20.3 Pérdida por venta de subsidiaria

Contraprestacion recibida 9,002,005
Activos netos vendidos 16,000,000
Pérdida sobre {a venta (6,997,995)

21. Evenfos subsecuentes

El Grupo ha evaluado los eventos posteriores al 31 de marzo de 2023, para valorar la necesidad de posible
reconocimiento o revelacién en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta el 19
de mayo de 2023, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base en
esta evaluacion, no hay acontecimientos posteriores gue requieren revelacion en los estados financieros.

22. Aprobacién de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados fueron aprobados por la Administracion y autorizados para su emision
el 19 de mayo de 2023.

* k Kk Kk Kk K
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Informacién de consclidacién sobre 8] estado de situacién financiera

al 31 de marzo de 2023

Anexo |

(En balhoas)
Ajustes o Desarrolles
Total eliminaciones SQF Group, Inc. Comerciales, S.A.
Activos
Activos corrientes:
Efactive y depositos en bancos 2,386,024 - 49,809 2,336,215
Alquileres y cuentas por cobrar 6,110,018 - - 6,110,018
Ofros activos 1 450,676 - - 1,450,576
Total de activos comientes 9,946,718 - 49,809 9,896,509
Actives na corrientes:
Cuentas per cobrar - compaiifas relacionadas 278,070 (4,329) - 282,389
Propiedades de inversion, neto 117,921,143 - - 117,821,143
Inversiones en henos - {51,485,000) 51,485,000 -
Intereses por cobrar por inversicnes en bones - {23.071,939) 3,071,939 -
Aclivos intangibles - - - -
Plusvalia 7,849,997 - - 7,849,997
Mobiliario y equipo, neto 185,093 - - 185,083
fnversiones en subsidiarias - {36.430,748) 36,430,748 -
QOfros actives no corriente 242,579 - - 242,579
Telal de activos no corrientes 126,476,882 (90,992,016) 90,987,687 126,481,211
Total de activos 136,423,600 (90,992,016} 91,037,498 136,378,120
Pasives y patrimonio
Pasivos cortientes:
Obligaciones bancarias - - - -
Guentas por pagar proveedores y otros 53,951 - - 63,951
Anlicipas de clientes 237,274 - - 237,274
Intereses por pagar bonas senior 180,484 - - 180,484
Gastos e impuestos acumulados per pagar 19,020 - - 115,020
Total de pasivos corrientes 590,729 - . 590,729
Pasivas no commientes:
Benos subordinados - {51.,485,000) - 51,485,000
Bonos senior 68,508,017 - - 68,506,017
Intereses por pagar bonos subordinados - (3,071,839) - 3,071,939
Cuentas por pagar companiias - relacionadas . {4.329) 4329 -
fmpuesto difedido 2995776 - - 2,995,776
Olros pasivos 228,174 - - 228,174
Prima de antigiledad 26,267 - - 26,267
Total de pasivos no comientes 71,756,234 (54,561,268} 4,329 126,313,173
Totat de pasivos 72,346,963 (54,561,268) 4,329 126,903,902
Patrimonio:
Acciones comunes 700,924 (10,000) 700,924 10,000
Capital adicional pagado 588,001 (38.420,748) 588,001 36,420,748
Prima de emisién de acciones 62,834,000 {130,493) £2,964,583 -
Impueste Complementario (B5,252) - (594) {84,658}
Ulilidades no distribuidas 38,874 30,493 26,780,253 {26.871.872}
Total de patrimonic 64,076,637 (36,430,748) 91,033,167 9,474,218
Total de pasives y patdmonio 136,423,600 {90,992.,016) 91,037,496 136,378,120

Véase inferme de los estados financieros consolidados




SQF GROUP, INC. y Subsidiarias Anexo li
Informacién de consolidacién sobre el estado de ganancias o pérdidas
por los seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
{En balboas)
Ajustes o Desarrollos
Total eliminaciones  SQF Group, Inc. Comerciales, S.A.
Operaciones continuas:
Alguileres 4,003,592 - - 4,003,592
Depreciacion y amortizacion (24.818) - . (24,818)
Gastos de personal (357,1386) - - (357,136}
Gastos e intereses financieros {2,593,162) 3,123,423 {455) {5,716,130}
Otos gastos (537,716) - - {537,716)
Otros ingresos y egresos 30,575 (3,123,423) 3,123,423 30,575
{Pérdida} ganancia antes del impueslo sobre [a renta 521,335 . 3,122,958 (2,601,633}
Impueste sobre la renta - - - -
(Pérdida) ganancia neta del pericdo 521,335 - 3,122,968 {2,601,633)

Veéase informe de los estados financieros




BGTrust,
Inc,

CERTEFICACIGN DEL FIDUCIARIO
DESARRGLLOS COMERCIALES, 5.4,
BONGS CORPORATIVOS HASTA US5200,000,000.00

BG TAUST, INC, socledad panamefia organizada y existente de conformidet con las leyes de le Rlepiblica de Panemd, Inscrlta an fa Seeclén Mercantit det Reglstro Piblico of Follo
No.494710, debldamente autorlzada para ofercer el acgocio de Fldelcomilso medlante Licencla expedida por la Superintendencta de Bancos {en adelante el "fhluciatn™), en
cumplimlento de sus abligaciones como Flduclario del Fideicomiso de Garantfa constituldo medlante Ja Escritura Pablica No, 4,659 de 15 de abril de 2016 inserita en a) Reglstro Péblico
bajo la enteada 168051/2018, {el “Fldelcomise™), por DESARROLLOS COMERCIALES, $.A., en beneficio de los Tenederes Registratos de los Bonos Corparativos por ia sumg de hasta
Dasclentos Millanes de Dalares (US$200,000,000.00) {ta "Emisién}, por aste medio expedinos Ja presente Certificacén ded Flduclario al 31 de marzo de 2023, 2 sober:

1. ttEmlsor es Desarrollos Comerciales, 5.A.

2. ta Emlsidn fue autorizada mediante Resolucdn SMV No.202-26 dcl 29 de febrero de 2016, Rescludén 5MV-208-18 del 8 de maye de 2018, modificads mediante
Resolucidn SMV-472-21 de 19 de octubre 2021,
3. Elmonto total reglstrado es de hasta Dosclentos Millones de Ddlares {US5200,000,600.00), emitidos en hasta Diez {20) series: La Serle A (Subordinada) no
garantizada por hasta Setenta Milfones de Délares (US$70,000,000.08), la $ezie 8 (Senles) por hasta Nueve Millanes Treselentos Mil Dalares {U559,300,000.00), la
Serie C (Sealoe] por hasta Slete Millones Seiselentos Ml Dalares (US$7,600,000.00), v las Sarles D, &, F, G, H, 1) [Senlor) que en conjunto sardn de Fasta Clento
Trece pMiltones Clen Ml Délares {U$5113,100,000.00),

4. tleotal de Patelmonto administrado del Fldeicomiso de garantia ssdende als suma de US580,875,861.55, cubre as Sarles €, £, F, G y H {Senlor) de [a Emisidn y esta
ronformada par los blenes y/o derechos a faver del fidudario, inditado a continuadidn;

a) Fondos depositados er cueatas fiduclarias en 8anco Geaeral, 5.A., desglosados asi:

Cantldad Tipe de Cuenta Nombre de Is Cuenta Salde
1 Ahorras Concentraclin $509,363,53
3 Ahorros Roserva de Servicio de Deuda $1,316,458.02
Total 51;3255861.55

b} Primera hipoteca y anlicresls constitulda 2 favor de 85 Trust, Inc., por |2 suma de hasts SETENTA ¥ NUEVE MILLONES CINCUENTA MIL DOLARES (US79,050,000.00),
sobre fos bienes lnmuebles propiedad del Emlsor segiin Eseritura Piblca No.822 con niimers de entrada 293102020 del 16 te Enero de 2020, detalladas en el Anoxo
A adjunto.

¢} Cesidn Irrevocable e incondidonal de fos cénones de arrendamlento detivadas de los Contralos de Arrendamionto sobre los locales comerelales detallados en &l Anexo
0 adjunta,

d)  Etlmporte de las Indemnf2acianes recibldas por razdn de las pélizas de seguros cedida o endosadas a favor de BG Trust, bnc., detallada 2 continuacidn:

- Tpode Blgh' B N J e v " Féchade: .
Congedlde n-."”-r.-' SO EESE ”D._e.sf:r_!gt_!d T Vendd S
Péitiza de Incendlo MAPFRE Panamé, S.A. INCE-08303000023059 30-Nov-2023

5. €l Peospecto infeemativo de (3 Emision establece que las fincas hipotecadas a favor del Fidudiario debesdn tener un valor de mercado que cubra ad menos 125% des
salda Insolulo s capitol de das Bonas ensilidos y en clreulacion {la "Cobertura de Garantfas™} y a1 31 de marzo de 2023 dicha Cobeddura de Garantis es de: 154.65%

6. La Cobertura histésca delos Bitimos tres (3) telmestras es;

Jun-z2 sep-22 dle-22
149.57% 154.65% 154,65%

La presente cortificacidn ha sido emitida en fa dudad de Paramé, Repoblics de Panamd, ol dla 22 de maye de 2023,

HG Trust, Inc. a titule flduclarlo
PR e
AL ’
% Ln it
wiitgla Wilafns abiriela Zamora

|
ft:mﬂﬂ.u!odra ] Flrma Avterizada
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Anexo A
BG Trust, Inc. FID {0115-GTIA-15)

DESARROLLOS COMERCIALES, 5.A.

AL 31 DE MARZO DE 2023

Valor de Avalio Avaluadora Fechade Avalio

Cantidad

N° de Finca

395,127, 395,128,
395,129, 395,130, 5 $4,050,000.00 AVINCO 30-jul-21
395,131
29,581, 44,800,

,581, 44,800, 6,210,000, | e
40,893, 10,069 4 $6,210,000.00 AVINCO 04-2go-21
392,446, 8,520

& A % 2,601,000.00 VIN 04- -
3,050, 3,353, 4,048 5 s AVINCO 2go-21
13,523; 75,440 2 $1,890,000.00 AVINCO 27-jul-21
375,450 1 $1,575,000.00 AVINCO 20-jul-21
361,276 1 $1,620,000.00 AVINCO 27-jul-21
120,081; 394,782 2 $1,350,000.00 AVINCO 24-jul-21
395,132 1 $2,025,000.00 AVINCO 18 sep-21
2,886; 34,854 2 $990,000.00 AVINCO 28-jul-21
£46,764; 446,765;
gl B 70,000. AVINCO -jul-
46,779 3 5$1,170,000.00 29-jul-21
20,960 1 $27,450,000.00 AVINCO 032-jul-21
359,483; 433,126 2 $8,010,000.00 AVINCO 28-jul-21
307,844, 307,845,
307,846, 307,847, 5 59,900,000.00 AVINCO 17-sep-21
307,848
97,767 1 $4,500,000.00 AVINCO 27-jul-21
102,283, 52,899 $13,590,000.00 AVINCO 04-3g0-21
460,268 $13,500,000.00 AVINCO 18-sep-21

30,201,067 $6,355,000.00 AVINCO 08-ene-21

$106,786,000.00




Anexo B
BG Trust, Inc. FID (0115-GTIA-15)
DESARROLLOS COMERCIALES, S.A.
Al 31 DE MARZO DE 2023

Fecha de
Arrendador Finca Ubicacion Vencimiento del
Contrato
Provincia d
Desarrollos Comerciales, S.A. 2886 3agsa| ovnclade N0.8A00 01-ene-35
Panama
5 4,

Desarrollos Comerciales, S.A, M3 04-oct-36

1- PB AB,Cy area
Desarrollos Comerciales, S.A. técnica (Mezzanine) 01-dic-35

Edificio Corporativo|  2- Nivel 700-1400

40960 Rey en Via Espafia | 1- vestibulo, Locales

con Via Argentina, | A B¢y drea técnica
Desarrollos Comerciales, S.A. Bella Vista (Mezzanine) 01-sep-36

2- Niveles 700-1400

(MEJORAS)
Desarrollos Comerciales, S.A. No. 5 03-feb-24
Desarrollos Comerciales, S.A. 5 20-feb-34
Desarrollos Comerciales, S.A. 3353 8520 1 23-jun-26
5 e - 3050 Cento Comercial 18 v 02 03-0ct-26
esarrollos Comerciales, S.A. 0B Calle 13, Colén y -oct-
Desarrollos Comerciales, S.A, RAmHE 12-feb-24
Desarrollos Comerciales, S.A. 6 04-sep-23
Desarrollns Comerciales, SA. - 29-nov-35
Desarrollos Comerciales, S.A. 13y 14 28-oct-25
Desarrollos Comerciales, S.A. 15 01-nov-23
Desarrollos Comerciales, S.A. - 16-jun-31
Desarrollos Comerciales, S.A. - 24-nov-34
Desarrollos Comerciales, SA. 23 14-sep-23
Desarrollos Comerciales, S.A. 359483 Plaza la Riviera, 8 17-nov-23
433126 Chiriqui

Desarrollos Comerciales, S.A. 9 23-abr-24
Desarrollos Comerciales, S.A, 12 21-ago-23
Desarrollos Comerciales, SA. 16 30-sep-23
Desarrollos Comerciales, S.A. 18 11-jun-24
Desarrollos Comerciales, S.A. 22 02-oct-23
Desarrollos Comerciales, S.A. 07 y 06 PB 31-dic-22




Al
BG Trust, Inc.

DESARROLLOS COMERCIALES, S.A.
Al 31 DE MARZO DE 2023

nexo B
FID (0115-GTIA-15)

Fecha de
Arrendador Ubicacien Vencimiento del
Contrato
Desarrollos Comerciales, S.A. 13523 75440 David - 01-ene-32
) Panaméa Oeste,
Desarrollos Comerciales, S.A. 375450 - 01-abr-33
Arraijan
Desarrollos Comerciales, S.A. 361276 Tocumen - 01+ul-32
120081 Panama Oeste,
D : ] ciales, S.A. ! - -ago-33
esarrollos Comerciales 304782 oo 01-ago
Desarrollos Comerciales, S.A. 395132 Versalles P.H. Plaza Versalles 01-dic-32
446764 Centro Comercial
Desarrollos Comerciales, S.A. 446765 PH Boulevard Costa 6R, 106R, 5R 01-ene-34
446779 Verde, La Chorrera
29581
44800
Desarrollos Comerciales, S.A. Bugaba, Chiriqui - 01-ago-26
40893
10069
29581
00
Desarrollos Comerciales, S.A. 13293 Bugaba, Chiriqui - 15-jun-30
10069
29581
) 44800 N ;
Desarrollos Comerciales, S.A. Bugaba, Chirgui - 30-jun-23
40893
10069
29581
D llos C jales, SA Hi Bugaba, Chirigui 1B 31 25
rciales, S.A. a, Chiri -mar-
esarrollos Comerciales, ek uga iriqui mar
10069
29581 44800
D llos Comerciales, SA. Bugaba, Chiriqui 01-may-33
esarrollo jales 40893 10069 gaba, Chirigui may
Desarrollos Comerciales, S.A. 395130 9A 11-jun-24
Desarrollos Comerciales, S.A. 395131 10A 08-feb-29
395127
D i iales, S.A. 1-0ct-27
esarrollos Comerciales 395128 6y7 01-oc
395130
Desarrollos Comerciales, S.A. 9B2 ¥ 108 23-abr-29
395131
Desarrollos Comerciales, S.A. 395129 08-B 30-may-25
Desarrollos Comerciales, S.A, 395129 9B1 29-0ct.23
Desarrollos Comerciales, SA. ) Stand Alone 11-mar-34
0T7RT Via Espafa, La
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BG Trust, Inc. FID (0115-GTIA-15)
DESARROLLOS COMERCIALES, S.A.
Al 31 DE MARZO DE 2023

Fecha de
Arrendador Ubicacion Vencimiento del

Contrato

Desarrollos Comerciales, SA Lote 07-ene-24

Plaza Més La Siesta,

Desarrollos Comerciales, S.A. 307846 5 17-ene-27
Tocumen
Plaza Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307844 = Stand Alone 30-ago-28
Tocumen
Pl Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307847 aza Mas La slesta 8 19-dic-26
Tocumen
; Plaza Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307845 wa e Ancla 1 17-0ct-36
Tocumen
Plaza Méas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307847 R 7 20-oct-27
Tocumen
. Plaza Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307846 Anlalesia 3y4 19-0ct-26
Tocumen
. Plaza Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, 5.A. 307848 52 Magla Slesta 14 14-jul-23
Tocumen
. Pl Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, SA. 307847 | 0 et 12 21-0ct-26
Tocumen

7846 P| Mas La Siest,
Desarrollos Comerciales, S.A. 30 e 6 24-oct-23
307847 Tocumen

Plaza Mas La Siesta,

Desarrollos Comerciales, S.A. 307847 0y 11 13-jun-25
Tocumen
Plaza Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307848 za vias 1a a Bodega 31-dic-24
Tocumen
Plaza Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307848 aza Mas ta 13 06-nov-23
Tocumen
PI M4 i
Desarrollos Comerciales, S.A. 307846 azd WS Ea Slesty, Ty2 01-feb-27
Tocumen
Desarrollos Comerciales, S.A. = 30-jun-25
Desarrollos Comerciales, S.A. 1A 02-oct-26
Desarrollos Comerciales, SA. 5 01-abr-25
Desarrollos Comerciales, S.A. 9 01-ago-27
Desarrollos Comerciales, S.A. 10 17-ago-24
Desatrollos Comerciales, S.A. 11 16-feb-23
Galeria El Dorado,
Desarrollos Comerciales, SA. 52899 102283 i 14y 15 19-ago-29
Panama
Desarrollos Comerciales, S.A. 6 01-mar-25

S
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Al 31 DE MARZO DE 2023

Fecha de
Arrendador Ubicacion Vencimiento del

Contrato
Desarrollos Comerciales, S.A. 8 18-ene-26
Desarrollos Comerciales, SA. Box 12-oct-41
Desarrollos Comerciales, S.A. 7 04-ene-26
Desarrollos Comerciales, S.A. 4 31-ago-27
Desarrollos Comerciales, S.A. 15A 01-may-23
Desarrollos Comerciales, S.A. - 02-oct-38
Desarrollos Comerciales, S.A. - 01-mar-36
Desarrollos Comeirciales, SA. 9 01-jun-26
Desarrollos Comerciales, S.A. 7 01-dic-23
Desarrollos Comerciales, S.A. 19y 20 26-jun-29

) Plaza Més Santa Fé,
460268 .
Panama

Desarrollos Comerciales, S.A. 21 17-ago-23
Desarrollos Comerciales, S.A. 18 22-sep-23
Desarrollos Comerciales, S.A. 26 01-feb-24
Desarrollos Comerciales, S.A. 12 24-jun-29
Desarrollos Comerciales, SA. 22,23y 24 05-sep-29






