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| PARTE
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. LIQUIDEZ

Activos comientes:
Efectivo y deposi{os en bancos
Adquileres y cuentas por cebrar
Otros activos

Diciembre, 31

Septiembre, 30

Total de activos comientes

Pasives comentes:
Obligacicnes bancarias
Cuentas per pagar proveedores y otros
Anticipos de clientes
Bonos Senior
Gastos e impuesios acumulados por pagar

Tota! de pasivos cofrientes

Capital de Trabzajo {Activo Corriente - Pasivo Cermiente)

Capital de Trabajo Ajustado (Active Coriente - (Pasivo Corriente - cbligaciones bancarias )}
Indice de Liquidez {(Activo Cormiente/Pasivo Corriente)

Indice de Liguidez Ajustade (Active Comiente/Pasivo Corriante - Obligaciones bancarias)

Al 31 de diciembre de 2023, el capital de trabajo se situd en B/.1M

El efectivo y depdsitos en bancos cerrc en B/.2,2M, la cual incluye la cuenta de concentracidn y de
reserva las cuales hacen parte del Fideicomiso de Garantia. Al 31 de diciembre de 2023, la cuenta

2023 2023

{Compilado) {Compilado)
2,461,862 2,886,951
815,285 854,805
108,539 108,209
3,385,657 3,850,005
67,965 93,281
124,450 180,924
1,688,033 2,252,000
413,145 402,106
2,293,593 2,928,311
1,092,054 21,694
1,092,064 921,694
1.48 1.3
5.59 5.69

de concentracién tiene un saldo B/.321K v la cuenta de reserva tiene un saldo B/.1,9M.

Al 31 de diciembre de 2023 el rubro de alquileres y cuentas por cobrar comprende principalmente
el alguiler por cobrar a futuro por B/.639K el cual es registrado tal como lo exige las NIIF 16, que a

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

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

el 86% del activo total.



B. RECURSOS DE CAPITAL

Resumen de Bonos Corporativos:

Evolucién Bonos Corporativos

140,000
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Diciembre, 31 Septiembre, 30 Junio, 30 Marzeo, 31 Diciembre, 31
2023 2023 2023 2023 2022

B Bonos Subordinados @ Bonos Bullet M Bonos Amortizables

Al 31 de diciembre de 2023, la deuda financiera bajo B/.564K, cumpliéndose con el plan de
amortizacién de los Bonos Senior Serie G que iniciaba el 15 de diciembre del 2023. El saldo actual
de los Bonos Senior es de B/.68.4M.

Durante el trimestre, el emisor registrd un total de pasivos por B/.123M, lo que representa una
disminucién de 5,03% (B/.6.5M) en comparacién con el trimestre anterior. Esta disminucién se
debié principalmente a la capitalizacién de intereses financieros de la Serie Subordinada por
B/.7.5M.

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

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

Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023

(Compilado) (Compilado)
Total Pasivos 123,531,610 130,088,466
(-) Menos Bonos Subordinades SQF Group, Inc (51,485,000) (51,485,000)
Total Pasivos Ajustados 72,046,610 78,583,466
Total Patrimonio 11,756,320 5,626,944
(+) Mas Bonos Subordinados SQF Group, Inc 51,485,000 51,485,000
Total Patrimonio Ajustados 63,241,320 57,111,944

Apalancamiento Ajustado (Total Pasivos Ajustados / Total
Patrimonio Ajustados) 1.14 1.38




RESULTADOS DE LAS OPERACIONES

Al 31 de diciembre, los ingresos por concepto de alquiler, mantenimiento y otros ingresos fueron
B/. 2.1M, presentando un aumento del 13% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior,
como resultada de las nuevas colocaciones de locales comerciales e incrementos anuales.

En cuanto a los gastos e intereses financieros, se registré un aumento de B/.234K en comparacién
con el mismo periodo del afio anterior, este incremento se atrituye principalmente al aumento de
tasa que presentaron los Bonos Senior Serie G. Los intereses financieros alcanzaron un total de
B/.3M al 31 de diciembre de 2023.

o ANALISIS DE PERSPECTIVAS

La Comisién Econdmica para América Latina y El Caribe {Cepal} informé que Panamé lidera el
crecimiento econdmico de la region en el afio 2023, con una tasa de 6.1%, colocando a nuestro pais
comao la de mayor dinamismo de la Regién.*

Los principales motores de la actividad econémica de Panama en el afio 2023 son la construccion,
el comercio, la Zona Libre de Colén, el transporte y la produccidn de energia eléctrica, de acuerdo
con los informes del INEC.!

Entre los indicadores econdmicos se destacan [a venta de autos nuevos, el comercio de la Zona Libre
de Coldn, la venta de combustibles para consumo nacional, el transporte aéreo, [os ingresos por
peajes del Canal de Panamd, las exportaciones de banano y pescado y los contratos de trabajo
registrados en el Ministerio de Trabajo y Desarrollo Laboral (Mitradel).t

Panam3 mantiene una de las tasas de inflacién mas bajas del mundo, con una variacién del indice
de precios al consumidor de 2.1% hasta octubre de 2023}

Il. ESTADOS FINANCIEROS

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

11l. ESTADOS FINANCIEROS DE LOS FIADORES

Se adjuntan los estados financieros consolidados interinos del emisor al 31 de diciembre de 2023.
IV. CERTIFICADO DEL FIDUCIARIO

Se adjunta el Certificado del Fiduciario al 31 de diciembre de 2023.

V. DIVULGACION

1 https://www.mef.gob.pa/2023/12/panama-el-pais-de-mayor-crecimlento-de-la-region-en-2023-segu n-la-
cepal/



Este informe de actualizacidn serd divulgado a través de la pagina de internet de la Bolsa de Valores
de Panama (www.panabolsa.com)
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Estados Financieros al 31 de diciembre de 2023 e Informe
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“Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido sera puesto a disposicién del publico
inversionista y del plblico en general”
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Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado de situacién financiera
al 31 de Diciembre 2023
{En balboas)

Activos

Activos corrientes:
Efectivo y depdsitos en bancos
Alquileres y cuentas por cobrar
Otros actives

Total de activos corrientes

Activos no corrientes:

Cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas

Propiedades de inversian, nete

Alguileres y cuentas por cobrar No Corriente
Plusvalia

Mabiliaric y equipo, neto

Ofros 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
Bonos senior-Corriente
Gastos e impuestos acumulados por pagar

Total de pasivos corrientes

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

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Capital adicional pagado
Impuesto complementario
Utitidades no distribuidas

Total de patrimonio

Totat de pasivos y patrimonio

Notas

gt

O oo b

~3

10
4,10

15

11
12

Diciembre, 31

Septiembre, 30

2023 2023
{Compilado) {Auditado)
2,461,862 2,886,991
815,255 854,805
108,539 108,209
3,385,657 3,850,005
353,458 285,479
116,042,526 116,042,526
5,955,313 5,955,313
7,849,997 7,849,997
123,613 135,970
1,577,364 1,576,120
131,902,271 131,845,405
135,287,930 135,695,410
67,965 93,281
124,450 180,924
222,064 180,484
1,688,033 2,252,000
191,081 221,622
2,293,593 2,928,311
66,358,362 66,323,580
51,485,000 51,485,000
274 587 6,212,524
2,871,632 2,871,632
228,174 228,175
20,262 19,245
121,238,017 127,140,156
123,531,610 130,068,467
10,000 10,000
43,937,558 36,420,748
(84,658) (84,658}
(32,106,580} {30,719,147)
11,756,320 5,626,943
135,287,930 135,695,410




Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas
[ por los tres meses terminados el 31 de diciembre de 2023

(En bathoas)
Por el periodo de tres meses Por el periodo de tres meses
Diciembre, 31 Diciembre, 31 Diciembre, 31 biciembre, 31
2023 2022 2023 2022
Notas {Compilada) {Compilado) {Compilado) {Compilado)
Cperaciones ¢continuas:
Alquileres y mantenimienios 8 2,129,519 1,884,670 2,129,519 1,884,670
Depreciacion y amortizacion (12,357) {(11,75%) {12,357} (11,751)
Gastos de personat 14 {128,949) (154,751} (128,249) {154,751)
Gastos e intereses financieros 4 (3,049,490) {2,815,274) {3,049,490) (2.815,274)
Otros gastos 14 {363,165) (323,101) (363,165) {323,101)
Otros ingresos y egresos 37,007 15,397 37,007 15,387
(Pérdida) ganancia antes de! impuesto sobre la renta (1,387,436) (1,404,810} {1,387,438) (1,404,810}
Impuesto sobre la renta - - - -
(Pérdida) ganancia neta del periodo (1,387,436} (1,404.810) (1,387,436) {1,404,810)

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




Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado de cambios en e{ patrimonio

por los tres meses terminados el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

Saldo al 30 de septiembre de 2022 [Auditado)
Pérdida neta del periodo
Saldo al 30 de Septiembre de 2023 (Auditado)

Aporte de Capital

Pérdida neta def periodo
Saldo al 31 de diciembre de 2023 (Compilado)

Notas

12

Capital
Acciones adicional Impuesto Utilidades no
comunes pagado complementario distribuidas Total
10,000 36,420,748 (84,658) {24,270,239) 12,075,852
- - - {6,448,908) {6.448,807)
10,000 36,420,748 (84.,658) (30,719,147} 5,626,945
- 7,516,810 - - 7,516,810
- - - (1,387,436} (1,387.435)
10,000 43,937,558 {84,658) (32,106,583} 11.756.320

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




Desarrollos Comerciales, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por los tres meses terminados el 31 de diciembre de 2023
{En balboas}

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
{Pérdida) ganancia neta del periodo

Ajustes por:
Depreciacién y amortizacion
Gastos de intereses
Amortizacién de Costos de Emisidn

Cambios en los activos y pasivos de operacion:
Disminucién en alguileres y cuentas por cobrar
Aumento {Disminucidn) en otros actives
Aumento {disminucion) en cuentas por pagar - proveedores y olfos
Disminucién en anticipos en clientes
Disminucion en gastos e impuestos acumutados por pagar
(Disminucicn) aumento en prima de antigliedad
Efectivo generado por las operaciones:
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagades

Efectivo neto por las actividades de operacidn

Flujos de efectivo de las actividades de inversidn:
Mobiliario y equipo, Neto
Propiedades de Inversion
Efectivo restringido
Cuentas por cobrar relacionadas

Efectivo neto (utilizade en) provenientes de las aclividades de inversion

Disminucion neta de efectivo y depdsitos en bancos

Efectivo y depdsitos en bances al inicio del afio

Efectivo y depdsitos en bancos al finat del afo

Partidas que no requirieron desembolsos de efectivo
Capitalizacién de intereses de deuda subordinada

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

Notas

10
10

12

Diciembre,31 Diciembre , 31
2023 2022
{Compilado) (Compilado}
(1,387,436) (1,404,810)
12,357 11,751
3,049,490 2,815,274
{520,185) 34,782
39,550 (114,748)
{(1,575) 11,869
(25,316) 10,625
(56,474) (47,711)
(30,541) (114,704)
1,017 {11,451)
1,071,887 1,190,877
(1,429,037} (1,545,310)
{357.150) {354,433)
0) (1,638)
(8,389) (190,490}
(67,979) (1,021}
(76,369) (193,149)
(433,519) (547,582)
958,530 603,948
525,013 56,366
7,516,810 -




INFORME DEL CONTADCR PUBLICO AUTORIZADO

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

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acomparian de Desarrollos Comerciales, S.A., en
adelante la Compafiia, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2023, y
los estados de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por
los doce meses terminade en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables
significativas y otra informacioén explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compafiia es responsable por:

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

s 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 erréneas de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

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

Una revisién incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de revisién 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 riesgos, nosotros consideramos
el control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la
Compaiiia, a fin de disefar procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el propésito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revision tambign
incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la administracién, asi como evaluar la presentacion en conjunios de los

estados financieros.




Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracion los estados financieros intermedios representan razonablemente
todos los aspectos importantes de la compariia. La situacién y desempefio financieros de Desarroilos
Comerciales, S.A., y sus flujos de efectivo por los nueve meses terminado el 31 de diciembre 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.

Aol 5

Meryl Rios
CPA N°0601-2007

19 de febrero de 2024
Panama, Replblica de Panama




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

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

1. Informacién general
Desarrollos Comerciales, S.A., (“la Companiia”) es una sociedad andnima constituida mediante la Escritura

Publica No.3815 del 4 de junio de 2013y opera en la Repliblica de Panama. Su actividad principal es ta compra,
arrendamiento y administracién de toda clase de bienes inmuebles dentro del territorio de Panama.

La oficina de la Compafiia esta ubicada en el PH Centro Comercial Versalles Mezanine Local 8B. Ciudad de
Panama.

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

Fecha Tipo de transaccién  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 Inmebiliarios del
Dorado, S.A., la cual contiene la finca No.
30201067,

01 de septiembre de 2022 Fusion Desarrollos  Comerciales, S.A., absorbe
Desarrolios Inmobiliario del Dorado, S.A. (*DID")

1. Adopcién de [as nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF's)

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

Para el ejercicio terminado el 31 de diciembre 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 Compaiiia.

« Concesiones sobre arrendamientos relacionados con COVID-19 (Modificaciones a la NIiF 16)
s Propiedad Planta y Equipo-antes de ser utilizados (Modificaciones a NIC 16).

« Contratos onerosos -costos de cumplir con un contrato (Modificaciones a NIC 37)

= Mejoras anuales a las NIIF, Ciclo 2018-2020

s Referencias al Marco conceptual (Modificaciones a NIIF 3).




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

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
{En balboas)

2.2 Normas nuevas y modificadas que atin no son efectivas

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas confables han sido publicadas, pero no son
mandatarias para el afo que termina en diciembre 2023, y no han sido adoptadas anticipadamente por la
Compafiia. L.os principales cambios de estas nuevas normas se presentan a continuacion:

Enmiendas a la NiIF 10 - Estados financieros Venta o contribucién de activos enire un
consolidados y NIC 28 - Inversiones en asociadas y  inversionista y su asociada o negocio conjunto
negocios conjuntos

Modificaciones a la NIC 1 Revelacién de Politicas Contables
Enmiendas a la NIC 8 Definicion de Estimados Contables
Enmiendas ala NIC 12 Impuestos diferidos relacionados con aclivos y

pasivos que surgen de una sola transaccion

Modificaciones a la NIC 1 Clasificacion de los pasivos como corrientes o no
corrientes

NIIF 17 (incluyendo modificaciones a la NIIF 17 de  Contratos de Seguros
Junio 2020)

Maodificaciones a la NIIF 16 - Responsabilidad por arrendamiento en una venta y
arrendamiento posterior

Modificaciones a fa NIIF 10 - Estados financieros y NIC 28 - Inversiones en asociadas y negocios
conjuntos - Venta o contribucién de activos entre un inversionista y su asociada o negocio
conjunto

Las modificaciones a la NiIF 10 y la NIC 28 tratan con situaciones donde hay una venta o contribucion de
activos entre un inversionista y su asociada o negocio conjunto. Especificamente, las modificaciones
establecen que las ganancias o pérdidas resultantes de la pérdida de control de una subsidiaria que no
contiene un negocio en una transaccidn con una asociada o un negecio corjunto que se contabiliza utilizando
el método de participacién, se reconacen en el beneficio o pérdida de la controladora solo en la medida en que
la participacion de los inversionistas no relacionados en esa asociada o empresa conjunta. Del mismo modo,
las ganancias o pérdidas resultantes de la remedicidn de las inversiones retenidas en cualquier antigua
subsidiaria {que se ha converiido en una asociada o un negocio conjunto que se contabiliza utilizando el
método de capital) al valor razonable, se reconocen en el beneficio o pérdida de la controladora anterior, sdlo

en la medida de la participacién de los inversionistas no relacionados en la nueva asociada o negocio conjunto.

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

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

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

-8-




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

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

proposito general toman scbre [a base de esos estados financieros.

Los parrafos de apoyo de [a NIC 1 también se modifican para aclarar que la informacién de politica
contable que se relaciona con transacciones, ctros 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, aplicacion 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 transicién.

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

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

Se eliminé 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 estimacién contable que resulte de nueva informacion o nuevos desarrollos no
es la correccion de un error.

o Los efectos de un cambio en un insumo o una técnica de medicién utilizada para desarrollar una
estimacion contable son cambios en las estimaciones contables si no son el resultado de la
correccidn de errores de periodos anteriores. El Consejo agregd dos ejemplos (Ejemplos 4-5} a
guia. Sobre la implementacion de la NIC 8, que acompafia a la Norma. El Consejo ha

eliminado un ejemplo (Ejempio 3) ya que podria causar confusion 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 la renta - Impuesto diferido relacionado con activas y pasivos
gue surgen de una sola transaccion

Las modificacicnes introducen una nueva excepcion a la exencion de reccnocimiento inicial. Segun ias
modificaciones, una entidad no aplica la exencién de reconocimiento 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 imponible. Por ejemplo, esto puede surgir al reconocer
un pasivo por arrendamiento y el activo por derecho de uso correspondiente aplicando fa 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 cualguier activo por impuestos diferidos
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a los criterios de recuperabilidad de la NIC 12.
El Consejo también agrega un ejemplo ilustrativo a la NIC 12 que explica coémo se aplican las modificaciones.

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

Un activo por impuestos diferidos (en la medida en gue sea probable que se disponga de una gananciafiscal
contra la cual se pueda utilizar la diferencia temporaria deducible) y un pasivo por impuestos diferidos per 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 salde inicial de las ganancias
acumuladas (u otro componente del patrimonio, segtin 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.
Enmiendas a NIC 1 - Clasificacion de pasivos como circulante y no-circulante
L.as modificaciones a NIC1 afectan solo a la presentacion de los pasivos como circulantes y no circulantes en

el estado de situacién 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 gue la clasificacién de los pasivos como circulantes y no circulantes se basa enlos
derechos de la existencia al final del periodo de reporte, especifica que la clasificacién no se ve afectada por
fas 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 del periodo de reporte, e introducir una
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.

L.as modificaciones son aplicadas retrospectivamente para periodos anuales que inician en o después del 1
de enero de 2023, con fa aplicacion anticipada permitida.

Maodificaciones a la NIIF 16 “Arrendamientos”

El IASB ha publicade una modificacion a la NIIF 16 que detalla la contabilizacién de las operaciones de venta
con arrendamiento posterior. Seglin la madificacién a la norma el vendedor - arrendatario debe calcular el valor
del pasivo por arrendamiento de tal manera gue no reconozca ninguna ganancia o pérdida relacionada con el
derecho de uso retenido. La medificacidon entra en vigor el 1 de enero del 2024 permitiéndose su aplicacion

anticipada.
NIIF 17 — Contratos de seguros

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

La NIIF 17 describe un modelo general, que se modifica para los contratos de seguro con caracteristicas de
participacion directa, descrito como el enfogue de tarifa variable. El modelo general se simplifica si se cumplen
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ciertos criterios midiendo |a 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 IASB emitio 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 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 la 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 9 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 retrospectivamente a menos de que no sea préactico, en dado caso se modificara el
enfoque retrospectivo o se aplicara el enfoque del valor razonable.

De acuerde con los requisitos de transicion, 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 y, la 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 esté en proceso de evaluar el impacto de la adopcion de la
NIHF 17 en los estados financiercs y las revelaciones de la Compaiiia.

En adicién, las siguientes normas y modificaciones han sido emitidas y no tienen efecto en los estados
financieros de la Compafiia:

Modificaciones a la NIC 7 y a la NIIF 7 - Acuerdos de financiacion de proveedores

La Administracién no espera que la adopcion de los estandares antes mencionados tenga un impacto
importante en los estados financieros de jJa Compaiiia en periodos futuros.

2. Politicas de contabilidad significativas
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion

Financiera (NIIF's). Las politicas de contabilidad utilizadas en |a preparacion de los estados financieros han
sido aplicadas consistentemente con relacién a los afios anteriores.

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 histérico, excepto por las propiedades de
inversion, las cuales son medidas al valor revaluado, como se explica en las politicas contables més adelante.

i Costo historico
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El costo historico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacion 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 pasivo en una transaccion ardenada entre participantes en el mercado a la fecha de valuacion
independientemente de si ese precio es observable o estimado ulilizande directamente ofra técnica de
valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo 0 un pasivo, ia Compafiia tiene en cuenta las
caracteristicas del active o pasivo, si los participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento
de fijar el precio del activo o pasivo en la fecha de medicién. El valor razonable para propodsitos de medicion y
/ o revelacion de estos estados financieros se determina de forma tal, a excepcién de las transacciones con
pagos basados en acciones que estan dentro del alcance de fa NIIF 2, las operaciones de arrendamiento que
estan dentro del alcance de la NiIF 16, v las valuaciones que tienen algunas similitudes con vaior 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 informacién financiera, las mediciones de valor razonable se clasifican en Nivel 1, 2
0 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 la Compaiiia puede obiener a |a 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 Negocio en Marcha

La Administracion, tienen, en el momento de aprobar los estados financieros, una expectativa razonable de
que la Companiia cuenta con los recursos adecuados para continuar en existencia operativa en el futuro
previsible. En consecuencia, contindan aplicando la base contable de negocio en marcha en [a preparacion de
los estados financieros.

3.4 Combinaciones de negocios

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

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

. Impuestos diferidos activos o pasivos y activos o pasives 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
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empresa adquirida o acuerdos de pagos basados en acciones de la Companfia 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 adquisicién; y

e 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 excesc de [a suma de [a contraprestacién 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 despues de una revaluacion el neto de los montos de activos
adquiridos identificables y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion excede la suma de la contraprestacion
fransferida, el monto de cualquier participacion no controladora en la empresa adquirida y el valor razonable
de [a 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
participacion proporcional de los activos netos de la Compafiia en caso de liquidacién, se pueden medir
inicialmente ya sea a valor razonable o al valor de la participacién proporcional de la participacion no
controladora en los montos reconocidos de los activos netos identificables de [a empresa adquirida. La opcién
de base de medicion se realiza en cada transaccidn. Otros tipos de participaciones no controladoras se miden
a valor razonable o, cuando aplique, con base en a lo especificado por ofra NIIF.

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

Ei tratamiento contable para cambios en el valor razonable de la contraprestacion contingente que no califiquen
como ajustes del periodo de medicién 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 contraprestacion 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 y otro resultado integral.

Cuando una combinacién de negocios se logra por etapas, la participacion accionaria previa de la Compariia
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 [a fecha de adquisicion gue 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 periodo de informe

en el que ocurre la combinacidn, la Compafila reporta montos provisionales para las partidas cuya
contabilizacidn esté incompleta. Dichos montos provisionales se ajustan durante el pericdo de medicion (ver
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arriba) o se reconocen activos o pasivos adicionales para reflejar la nueva informacion obtenida scbre los
hechos y circunstancias que existieron a la fecha de adquisicion y que, de haber sido conocidos, hubiesen
afectado a los montos reconocidos a dicha fecha.

3.5 Instrumentos financieros

3.5.1. Clasificacion y medicién — activos financieres bajo NIIF 9

Las inversiones y otros activos financieros son clasificados a la fecha de negociacion e inicialmente medidos
al valor razonable, més los costos incrementales relacionados a la transaccion, excepto por las inversiones
contabilizadas a valor razonable con cambios en resultados.

La clasificacion y medicién de los activos financieros, refleja el modelo de negocios en el que los activos son
gestionados y sus caracteristicas de flujo de caja.

El modelo de negocio incluye tres categorias de clasificacién para los activos financieros:

Costo amortizado (CA)
Un active financiero es medido a costo amortizado si cumple con [as siguientes condiciones:

e Elactivo es mantenido dentro de un medelo de negocio cuyo objetivo es mantener activos para obtener

flujos de caja contractuales.
e Los términos contractuales del active financiero establecen fechas especificas para los flujos de caja
derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo vigente.

Valor razonable con cambios en otras utilidades integrales (VRCORI!)

Un instrumento de deuda es medido a VRCORI solo si cumple con las siguientes condicicnes y no ha sido
designado como VRCR:

e El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es cobrar los flujos de efectivo
contractuales y vender estos aclivos financieros; y

» Los términos contractuales det activo financiero establecen fechas especificas para los flujos de caja
derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo vigente.

El reconocimiento inicial de inversiones en instrumentos de patrimonic no mantenidas para negociar, la

Compaiiia puede elegir irrevocablemente registrar los cambios subsecuentes en valor razonable como parte
de las otras utilidades integrales. Esta eleccion se hace individualmente para cada activo.

Valor razonable con cambios en resultados (VRCR)

Todos los otros activos financieros son medidos a su valor razonable con cambios en resultados.

3.5.2 Activos financieros

l.os activos y pasivos financieros son reconacidos en el estado de situacion financiera de la Compafia cuando
éste se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento.

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

Alquileres v cuentas por cobrar - Los alquileres y cuentas por cobrar sen reconocidos y registrados al monio
establecido de los contratos de alquiler, menos una provisién 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 unc ¢ mas eventos que hayan ocurrido después del
reconacimiento inicial del activo financiero, los flujos de efectivo futuros del activo han sido afectados.

Baja en activos financieros — La Compafiia 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. Sila Compaiiia no transfiere
ni retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y continda reteniendo el
control del activo fransferido, la Compariia reconocera su participacion en el activo y la obligacion asociada por
los montos que tendria que pagar. Si la Compafiia retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a ia propiedad de un activo financiero transferido, la Compafiia continla reconociendo el activo
financiero y también reconoce un préstamo colateral por los recursos recibidos.

En la baja de un activo financierc en su totalidad, la diferencia entre el valor en libros del activo 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.

3.6 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son propiedades que se tienen para obtener rentas, plusvalia o ambas
(incluyendo las propiedades de inversién en construccién para dichos propdsitos) y se valGan inicialmente al
costo de adquisicién, incluyendo los costos incurridos en la transaccidon. Después del reconocimiento inicial,
las propiedades de inversion se valtan 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.

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

3.7 Activos mantenidos para la venta

Los activos corrientes y los Grupos de activos para su disposicién se clasifican como mantenidos para la venta
si su importe en libros es recuperable a través de una operacion de venta y no mediante su uso continuo. Esta
condicion se considera cumnplida Unicamente cuando la venta es altamente probabie y el activo (o0 Grupo de
activos para su disposicion) esta disponible para la venta inmediata en su estado actual sujeto solo 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, la cual deberia reconocerse como una venta finalizada dentro
del periodo de un afio desde la fecha de clasificacién,

Cuando la Compaiiia 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.
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Cuando la Gompafiia se encuentra comprometido con un plan de venta que involucra la venta de una inversion,
o una porcion de una inversidn, en una asociada o negocio conjunto, la inversion o la porcién de la inversidon
que sera vendida se clasifica como mantenida para la venta cuando se cumplen los criterios descritos
anteriormente, y la Compaiiia descontinua el usc del método de participacién 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 no haya sido clasificada como mantenida para la venta, sigue contabilizandose
usando el método de participacion. La Compafia descontinua el uso del método de participacién al momento
de la venta cuando la venta resulta en que la Compafia pierda influencia significativa sobre la asociada o el

negacio conjunto.

Los activos corrientes (y Grupos de activos para su disposicién) clasificados como mantenidos para la venta
son calculades al menor del importe en libros y el valor razonable de los activos menos los costos de ventas,

3.8 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
sobre la vigencia promedio de los contratos de alquiler relacionados.

3.9 Plusvalia

Al momento de una adquisicidn, ta plusvalia es calculada como el exceso del costo de adquisicidn sobre el
valor razonable de los activos netos identificados. La plusvalia no se amortiza. En su lugar, se revisa
anualmente para determinar si existen indicadores de deterioro de su valor en libros. Si tales indicadores
existen, la diferencia entre el valor en libros de 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.

3.10 Mobiliario y equipo, neto

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

La depreciacion se calcula por el método de linea recta para distribuir de forma sistematica el costo de [os
activos sobre los afios de vida Otil estimada. La vida atil estimada de los activos se detalla a continuacién:

Afios
Mobiliario y equipos de oficina 5
Paneles Solares 10

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida Otil del activo, 0 su capacidad
econdmica, se capitalizan. Los gastos periddicos de mantenimiento, conservacién y reparacion se imputan a

resuitados.

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 y otros resultados integral.

3.11 Deterioro de activos tangibles
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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. Sidicho indicativo existe, el valor recuperable del activo es estimado.
Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el valor neto en libros del activo excede su valor de

recuperacion.

3.12 Pasivos financieros

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

Bonos v obligaciones financieras — Los bonos y obligaciones financieras son registrados cuando se reciben,
neto de los costos directos de emisidén. Los cargos financieros se contabilizan segdn 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 [as obligaciones
de la Compaiiia se liquidan, cancelan o expiran.

Clasificacién 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 confrato que evidencie un interés residual
en los activos de una entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonioc emitidos
por &l una entidad de la Compafiia se reconocen por el monto de los ingresos recibidos, netc 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 ningun resultado, proveniente de la compra, venta, emision o cancelacion de
los instrumentos de patrimonio propios de la Compafia.

QOtros 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 |a tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un pasivo financiero
y de imputacion del gasto financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de interés efectiva es [a tasa de
descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por pagar estimados (incluyendo todos los honoerarios
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.

3.13 Reconocimiento de ingresos

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

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

Ingresos por alguiler - Los ingresos por alquiler de propiedades de inversion son reconocidos conforme a la
politica contable 3.13.
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3.14 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.

La Compaiia 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 metodo de linea
recta durante el plazo del arrendamiento.

3.15 Costo de intereses

Los intereses pagados son reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas bajo el método de interés efectivo
para todos ios instrumentos que generan intereses.

El método de tasa de interés efectiva es el métode utilizado para caleular el costo amortizado de un activo o
pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses sobre un periodo de tiempo. La tasa de interés
efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida estimada
de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado en un periodo mas corto, a su vaior neto en libros. Al
calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de efective considerando los términos contractuales
del instrumento financiero; sin embargo, no considera las pérdidas futuras por créditos.

| os costos por intereses atribuibles directamente a la adquisicidén, construccién o produccién 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 los resultados durante el periodo en que se incurren.

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 - 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 pérdidas porgue excluye
importes de ingresos y gastos que son gravables o deducibles en ofros afios y ademas excluye impories que
no son gravables o deducibles.

El pasivo de la Compaiiia para el impuesto corriente es calculado usando [a tasa de impuesto que ha estado
o sustancialmente ha estado vigente a la fecha del estado de situacién 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 céleulo de la
ganancia fiscal. E! pasivo por impuesto diferido es generalmente reconocido para fodas 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 vy 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 y diferido para el afio - Impuestos corrientes y diferidos sen reconocidos como gasto o
ingrese en la utilidad o perdida.

3.17 Uso de estimaciones

La Administracidn 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 [a vida (til 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 periedo. Sila
revision de las estimaciones contables afecta el periodo corriente y periodos futuros, entonces la revision de
la estimacion se reconocerd en amhos periodos (corriente y futuro).

3.18 MNoneda funcional

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros 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 ddlar de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panaméa no emite papel moneda y en su lugar utiliza el délar de los
Estados Unidos de América como moneda de curso legal.

3.19 Informacién por segmentos

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

3,20 Correccion de cifras comparativas

Algunas partidas de los estados financieros del afic terminado al 30 de septiembre de 2022 han sido
corregidas para homologar a la presentacién del afio 2023. En especifico se han efectuado las siguientes

Correcciones: )
a) Se han corregido para presentar como activos no corrientes en el afio 2022 un valor de

B/.5,359,731 de Alquileres por cobrar futuros.

b) Se han corregidos, para presentar en el flujo de efectivo del afio 2022 como una transaccion que
no origina efectivo, |a capitalizacién de intereses por valor de B/.8,911,080, corrigiendo el efectivo
de operaciones y el efectivo en financiamiento por ese valor.
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4. Saldos y transacciones con partes relacionadas

4.1 Saldos

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

Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023
(Compilado) {Auditado)
Cuentas por cobrar - compafiias relacionadas 353,458 285,479
Bonos subordinados - SQF Group, Inc 51,485,000 51,485,000
intereses por pagar bonos suberdinados - SQF Group, inc 274,587 6,212 524

Las cuentas por cobrar no tienen vencimiento ni generan intereses. La Administracién no anticipa pérdidas en

la recuperacion de los saldos por cobrar.

Al 31 de diciembre 2023, SQF Group, Inc., es el tenedor del 100% de los bonos subordinados emitidos por
Desarrollos Comerciales S.A., al mismo tiempo es el tenedor del 100% de las acciones de dicha sociedad. EI 8
de mayo de 2018, fa Superintendencia del Mercado de Valores de Panaméa mediante la resolucién No.208-18,
autorizé maodificar el prospecto de la Emision de Desarrollos Comerciales S.A. para incluir una fianza solidaria
emitida por SQF Group, Inc. como garantia de la Serie A (bonos subordinados), es decir que SQF Group, Inc.
ademas de ser el tenedor de [a totalidad de los bonos subordinados es fiador solidario de la Compariia con

respecto a los bonos subordinados.

En reunién de Junta Direcliva de SQF fechada el 22 de noviembre de 2023 se aprob6 la capitalizacion de

intereses por pagar de la deuda subordinada por valor de Bf.7,516,810

4,2 Transacciones

Gastos de intereses por bono subordinado

Diciembre,31
2023
(CGompilado)

Gastos de intereses por bone subomidado 1,578,873
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4.3 Compensacién a directores

La compensacion a directores durante el periodo fue el siguiente:

Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023
(Compilado) (Auditado)
Director Independiente:
Dietas - 3,000
Director:
11,994 50,503

Beneficios recibidos

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

5. Efectivo y depdésitos en bancos

El efectivo y depositos en bancos estaban constituidos de la siguiente manera:
Diciembre, 31 Septiembre, 30

2023 2023
{Compilado) (Auditado)

Caja menuda 695 695
Cuentas bancarias 2,481,167 2,886,296
Total 2,461,862 2,886,991
Menos:
Efectivo restringido 1,936,849 1,928,460
Efectivo y depobsitos en bancos para propdsitos del

estado consolidado de flujos de efectivo 525013 958,530

El efectivo restringido corresponde a los canones provenientes de contratos de arrendamiento cedidos de
manera irrevocable e incondicional al fideicomiso de garantia, tal como se menciona en la Nota 10. Dicho
efectivo es mantenido en la cuenta de concentracion y cuenta de reserva.

Una vez autorizada la Emision de los Bonos Corporatives, y de acuerdo con las condiciones de la misma, la
Compaiiia aperturd la cuenta de concentracion y la cuenta de reserva las cuales hacen parte del Fideicomiso
de Garantia. Al 31 de diciembre de 2023, la cuenta de concentracion tiene un saldo B/.321,508.34 (septiembre
2023: B/.711,468) y la cuenta de reserva tiene un saldo B/. 1,936,849 (septiembre 2023: B/.1,928,460).
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6. Alquileres y cuentas por cobrar

Alquileres por cobrar a futuro {Véase Nota 13}
Alquileres y cuentas por cobrar

Provsion para cuentas de cobro dudoso
Cuentas por cobrar comerciales, neto

Cuentas por cobrar, otras
Sub-total

Total

Paorcion Corriente
Parcion no corriente

Movimiento en la provisién para cuenta de cobro dudoso:

Diciembre, 31

Septiembre, 30

2023 2023
{Compitlado) {Auditado)

6,594,958 6,594,958
168,718 203,828
{15,574) (15,574)
6,748,102 6,785,012
22,466 25,108
22,466 25,108
6,770,568 6,810,118
815,255 854,805
5,065,313 5,955,313

Diciembre,31

Septiembre, 30

2023 2023
{Compilado) ({Auditado)
Saldo al inicio del afio 15,574 3,404
Reversion de pérdidas de crédito esperado - -
Ajuste por aplicacién de crédito esperado - 12,170
15,574 15,574
Antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales:
31 de diciembre de 2023 Alquileres y cuentas por cobrar
0-30dias 31-80dias 61-90dias 91-120dias 91-120 dias Total
Alquileres y cuentas por cobrar 43,760 22,933 6,628 - 95,397 168,718
43,760 22,933 6,628 - 95,397 168,718
30 de Septiembre de 2623 Alquileres y cuentas por cobrar
0-30dias 31-60dias 61-90dias 91 -120dias 91 - 120 dias Total
Alquileres y cuentas por cobrar 54,631 16,587 5,384 4,580 124,446 205,628
54,631 18,567 5,384 4,580 124,446 205,628

Al 31 de diciembre de 2023, el saldo de las cuentas de cobro dudoso es de B/.15,574,

Al 30 de septiembre de 2023, la Compaiiia reconocio en la provision para cuentas de cobro dudoso, por
Bf.12,170 producto de un aumento en las pérdidas crediticias esperadas por la cartera de las cuentas por
cobrar por arrendamiento. La metodologia utilizada fue basada en la construccion de una matriz de
incumplimiento histérico y comportamiento esperado de las cuentas por cobrar por arrendamiento, conforme

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

Antigliedad de las cuentas por cobrar comerciales morosas. pero no deterioradas

Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023
{(Compilado) (Auditado)
61 - 90 dias 6,628 5,384
91 -120 dias - 4,580
Mas de 120 dias 95,397 124,446
102,025 134,410

Las cuentas por cobrar morosas no detericradas son aquellas consideradas de recuperacion a corto y mediano
plazo segin la experiencia con el manejo de los clientes. Adicionalmente, estas cuentas contienen
principalmente cuentas por cobrar al Estado Panamefic que totalizan B/. 101,702 (septiembre 2023:
B/.126,987) de las cuales se espera cobrar ia totalidad.

Al determinar la recuperabilidad de una cuenia por cobrar comercial, la Companiia considera cualquier cambio
en la calidad crediticia de la cuenta a partir de la fecha en que se origind la cuenta por cobrar 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

Los otros actives se detallan a continuacion:

Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023

{Compilado) (Auditado)
Impuestos de Transferencia de Bienes, Muebles y Servicios
"ITBMS" crédito a favor 1,342,467 1,342,467
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado 211,243 211,243
Anticipos de Impuestos 108,539 108,209
Otros 23,654 22,410
Total 1,685,903 1,684,329
Porcién corriente 108,539 108,209
Porcién no corriente 1,577,364 1,576,120

Al 31 de diciembre de 2023, la Compania presenta un crédito de ITBMS a favor por B/.1,342,468 (2022:
B/.1,342 468). La compafiia se encuentra en reclamacion de este crédito a favor ante |la DGI y se encuentra a
la espera de respuesta por apelacién por silencio administrativo. Basado en el proceso actual que sigue la
Compaiifa, la Adminisiracion ha revaluado la realizacién de este crédito fiscal y reclasificado como un activo

no corriente.
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8. Propiedades de inversidn, neto

A continuacion, el detalle de las propiedades de inversion:

Diciembre, 31

Septiembre, 30

2023 2023
{Compilado) (Auditado}
Activos en operacion 114,642,526 114,642,526
Activos en terrenos y /o en proceso de construccion 1,400,000 1,400,000
116,042,526 116,042,526
A continuacion, el movimiento de fas propiedades de inversion:
Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023
(Compilado) {(Auditado)
Balance al inicio del afio 116,042,526 117,892,745
CAPEX - 44 464
Adquisicion - -
Venta - -
Cambios en el valor razonable de las propiedades de inversién - (1,894,683)
118,042 526 116,042,526

Al 30 de septiembre de 2023, ciertas fincas han sido hipotecadas como garantia de la emision de la Series C,
E, F, GyH. Véase Nofa 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 dos
tasadores independientes. Los avallos fueron realizados por AVINCO y COLLIERS que son valuadores
independientes, dichas empresas son reconocidas en el mercado panamefo.

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 2023. 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 realizacion de una proyeccion de un hipotético
proyecto inmobiliaric 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.

« Para el terreno ubicado en Coronado, en la Provincia de Panama QOeste, el valor razonable se obtuvo

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

-24 -




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

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

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

Jerarquia del valor razonable
Diciembre, 31 Septiembre, 30

2023 2023
{Compilado) (Auditado)
Nivel 3 Nivel 3
Terrenos 1,400,000 1,400,000
Activos en operaciones 114,642 526 114,642,526
116,042,526 116,042,526

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

Tipo de Técnica de valuacion Datos significativos no Sensibilidad
propiedades observables
Activos en Metodologia de Enfogue de - Crecimiento previsto de los El valor razonable estimado
operacion rentas por Flujo de Caja alguileres confractuales se aumentaria (disminuiria) si:
Descontados: encuentra en un rango de 3%
y 5%. - El crecimiento esperado de
El modelo de valoracién 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
generaran a partir de la cada arrendamiento. - Los periodos de
propiedad, teniendo en cuenta recolocacidbn  fueran mas
la tasa de crecimiento de los - Pericdos vacantes de cortos (mas largosy);
alguileres esperado, los alguiler: Tiene un rango de 4
periodos vacantes, la tasa de meses a 1 afio en los nuevos - La tasa de ocupacion fuera
ocupacién y los periodoes libres arrendamientos. mayor {menor);
de alquiler Los flujos de caja
netos previstos se descuentan - Tasas de descuento - [0os periodos vacantes de
utilizando tipo de descuento promedio 10.55% con un alquiler fueron mas corios
ajustados al riesgo. rango 9.04%-11.77%. {mas largos); o

- l.a 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/.140,000 en el valor de
mercado.
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9. Plusvalia

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

Diciembre, 31 Septiembre, 30

2023 2023
{Compilado) (Auditado)
Costo 7,849,997 7,849,997

Asignacién de la plusvalia a [as unidades generadoras de efectivo

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

efectivo:
Septiembre, 30 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,
que utiliza calculos 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 8.76% (2022:7.56%)
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10. Bonos emitidos

Mediante Resolucion SMV No.102-186 de 29 de febrero de 2016, se autoriz la emision de bonos 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 Numero 472-21 de 18 de octubre 2021.

Diclembre, 31 Soptiembre, 30
Monto Feeha de 2023 2023
Sorlo auterizado colocacidn {Compilado} {Auditado) Tasa de intaréy Vencimiante
variable de Libor 3
B (Senior) 9,300,000 30-03-2016 - - meses + 3.75% 30-03-2026
anual minime 5%
C {Senior) 7,600,000 30-03-2016 6,638,583 5,638,583 7.00% 30-03-2026
Variable de Libor 3
meses + 3.75% 18-11-2026
D (Senion 13,750,000 18-11-2016 - - anual minimo 5%
E {Senlar) 41,250,000 18112018 9,826,850 ©,826.850 8.75% 18-11-2028
F {Senior) 9,200,000 02-08-2019 5,036,180 8.036,180 7.25% 02-08-2029

Vartable de SOFR 3
meses + 3,75% +

Margen de ajustes 30-12-2029
del 0.26%.anual
G (Senior) 30,700,000 30-12-2019 26,252,415 26,616,382 minimo 5%
H (Senier) 20,300,000 30-t2-2019 17,732,005 17,732,006 6.50% 30-12-2026
Seran Podran ser
determinadas por emitidas con
el emisorsegdn la vencimiento de
demanda del cinco, siete o diez
1y J (Senion 27,800,000 - - mercado afios
130,000,000 68,486,023 69,050,000
Costos de emision {439,638} (474420}
Total emisién
Senior 63,046,395 68.575.580
A (Subordinado) 70,000,000 30-03-2016 51.485.000 51,485,000 12,00% 30-03-2041
Total 200,000,000 119.531.395 120,060,580

El movimiento de los bonos senior se detalla a continuacidn para propdsito de conciliacién con el estado de
flujo de efectivo;

Diciembre, 31 Septiembre, 30

2023 2023
{Compilado) {Auditado)
Saldo al inicio del afo 88,575,580 €8,436,454
Amortizacion de costos de emision 34,781 139,126
Pagos a capital (563,966) -
Saldo al final del afio 68,046,395 68,575,580

Dado que los costos de emision son amortizados en el plazo de cada Serie, al 31 de diciembre de 2023, la
Compania amortizé costos de emision por B/.34,781 (septiembre 2023: B/.139,126).

Al 15 de diciembre de 2023, la Compafiia realizo amortizacion a capital de la Serie G, por B/ 563,966.

Al 31 de diciembre de 2023, |la Compafiia registrd los intereses financieros por las Serie A, C, E, F, G y H por
B/. 2,941,134.62 (diciembre 2022; B/.2,780,017).

Al 31 de marzo de 2022, la Compaiiia realizé redencién anticipada obligatoria parcial por un monto de
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B/.10,000,000 aplicable a prorrata, sin penalidad a todas las Series Senior emitidas y en circulacion, es
decir,a las Series C, E, F, Gy H.

A la fecha del informe la Compafiia se encuentra en incumplimiento de las condiciones financieras de
Cobertura de Servicio de Deuda minima y la Cobertura de Servicios de Deuda Proyectada, requerido en
un 1.15%x. El agente de pago, registro y Transferencia, Banco General, aprobd el 14 de julio del 2023
dispensar al Emisor det cumplimiento de las obligaciones financieras:

» Del cumplimiento de la cobertura de Servicio de Deuda Minima, para el trimestre que termina en
diciembre 2023;

+ Del cumplimiento de [a cobertura de Servicio de Deuda Proyectada Minima, del trimestre terminado
en marzo 2023 hasta el trimestre que termina en diciembre 2023.

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 Saldo Insoluto de Capital bajo cualquiera de
las Series Senior. Los Bonos de |a 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 sole pago al vencimiento.
Serie F: Un solo pago al vencimiento.

Serie G: Se pagara el capital de la Serie G de los Bonos iuego de un periodo de hasta 15 trimestres
desde lafecha de liquidacion y posteriormente 25 pagos trimestrales. La amortizacion a capital inicia el 15
de diciembrede 2023. Segun resolucion numero SMV 472-21 de la Superintendencia del Mercado de
Valores, se realizaronalgunas modificaciones a los términos de emision e bonos. En base a lo anterior,
abajo la tabla de amortizaciénde los bonos Serie G:

Pago Pago
Anual Trimestral
2023 1.875% 1.875%
2024 7.500% 1.875%
2025 10.000% 2.500%
2026 10.000% 2.500%
2027 10.000% 2.500%
2028 10.000% 2.500%
2029 32.000% 8.000%
Al vencimiento 18.625% 18.625%

100.000%

Serie H: Un solo pago al vencimiento.

A continuacion, el detalle de la porcién corriente y no corriente de los bonos seniors

-8 -



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

Notas a los estados financieros

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

Porcion Corriente
Porcion No Corriente

Diciembre, 31 Septiembre, 30

2023 2023
(Compilado) {Auditado)
1,688,033 2,252,000
66,798,000 66,798,000
68,486,033 69,050,000

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:

() Primera hipoteca y anticresis sobre las siguientes fincas:

Propiedad

Plaza Mas Versalles
Plaza Mas Bugabha
Plaza Mas Calle 13
Activos David

Activos Arraijan
Activos Tocumen
Activos Vacamonte
Activos Versalles
Activos San Miguelito
Activos Costa Verde
Edificio Tula

Plaza Mas Riviera
Plaza Mas La Siesta
Activos San Fernando
La Galeria

Fincas

395127, 395128, 395129, 395130 y 395131
28581, 44800, 40893 y 10069

392446, 8520, 3050, 3353 y 4048

13623 y 75440

375450

361276

120081 y 394782

395132

2886 y 34854

446764, 446765 y 446772

40960

359483 y 433126

307844, 307845, 307846, 307847 y 307848
97767

52899, 102283 y 30201067

Plaza Mas Santa Fe 460268
()] Cesiodn de las polizas de seguro sobre las mejoras sobre las fincas hipotecadas.
(i) Cesion irrevocable e incondicional de los canones de arrendamiente provenientes de los contratos
de arrendamiento cedidos al Fiduciario correspondientes a las 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 social de la Compafiia estd compuesto por trecientas (300) acciones comunes, sin valor nominal,

todas se encuentran emitidas y en circulacion.

12. Capital adicional pagado
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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/.8,811,080. Al 15 de diciembre del 2023 se regisiré capital

adicional por capitalizacién de intereses de Bonos Subordinados por B/.7,516,810.

13. Contratos de arrendamiento operativo

La Compaiiia obtiene sus ingresos principalmente a través de arrendamientos operativos de sus propiedades
de inversion. Los contratos vigentes han sido pactados por periodos que oscilan entre 3 y 20 afos. Los
arrendatarios no tienen opcion de compra sobre las propiedades arrendadas ni se prevé la transferencia de la

propiedad al finalizar el contrato.

Los ingresos reconocidos en base lineal sobre el periodo no cancelable de los contratos de

arrendamiento fue el siguiente;

Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023

{(Compilado) (Auditado)
Alguileres por cobrar a futuro 6,594,958 6,594,958
14. Gastos de personal y otros gastos
Los gastos de personal y otros gastos se presentan a continuacion:

Diciembre, 31 Diciembre, 31

2023 2022

{Compilado) (Compilado}
Gastos de personal
Salarios 78,997 85,799
Prestaciones faborales 13,095 16,956
Prestaciones sociales 10,970 20,303
Otros beneficios 25,888 31,693
Total 128,949 154,751
Otros gastos
Impuestos de inmuebles 103,156 85,376
Reparaciones y mantenimiento 113,596 89,500
Senvcio de seguridad 50,325 50,325
Honorarios Profesionales 33,648 39,408
Seguros 15,646 8,321
Energia eléctrica 18,441 9,081
Impuesto municipal y tasa unicas 8,824 16,661
Mercadeo 5,710 6,490
Gasto de alquiler 1,642 5,237
Miscelaneos 12,177 12,722
Total 363,165 323,101
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Septiembre, 30  Septiembre, 30

2023 2022
(Compilado) {Auditado)

(Pérdida) utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta (6,573,050} (8,996,201)

Efecto de revaluaciones de propiedades {1,894,683) 41,190

Efecto de ingresos lineales 693,300 (1,280,412)

Impuesto sobre la renta causado - -
Impuesto sobre la renta diferido por revaluacién de

propiedades de inversién (124,144) (465,176)

(124,144) (465,176)

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 899 del Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas deben pagar el impuesto sobre la renta a una
tasa del 25% sobre la que resulte mayor entre; (1) |a renta neta gravable calculada por el método tradicional
establecido en el Titule | del Libro Cuarto del Codigo Fiscal, o (2) 1a 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 Cadigo Fiscal de Panama, para efectos de la declaracion jurada de rentas,
de todas las compaiiias se establece un periodo de caducidad de tres (3) afios contades a partir de la fecha
de la presentacién de la dltima declaracion para la revision de las autoridades fiscales.

Las regulaciones fiscales vigentes también sefalan que las utilidades no distribuidas de [as subsidiarias en la
Republica de Panama estan sujetas a un impuesto sobre dividendos de 10%, al momente de su distribucion.
A continuacién, la conciliacion de la pérdida financiera con el impuesto sobre la renta al 30 de septiembre:

15.1 Impuestos sobre la renta diferido

Al 30 de septiembre 2023 el impuesto sobre la renta diferido pasivo de B/.1,073,547 (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 3,480,952
Revaluaciones (465,176) - (465,176)
Al 30 de septiembre de 2022 (Auditado) 1,197,691 1,798,085 2,995,776
Revaluaciones (124,144) - (124,144)
Al 30 de septiembre de 2023 (Compilado} 1,073,547 1,798,085 2,871,632

Al 30 de septiembre de 2023, la Compaiiia mantiene arrastre de pérdidas por valor de B/.6,448,906 (2022:
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B/.8,531,025) para los cuales no han sido reconocidos el beneficio de impuesto sobre la renta diferido ya que
no se esperan tener utilidades gravables en un futuro cercano para compensar dicho beneficio.

16. Valor razonable de los instrumentos financieros

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera requieren gue todas las compafiias revelen informacion
sobre el valor razonable de los instrumentos financieros para los cuales sea practico estimar su valor, aunque
estos instrumentos financieros estén o no reconocidos en el estado de situacién financiera. El valor razonable
es el monto al cual un instrumento financiero podria ser intercambiado en una transaccion corriente entre las
partes interesadas, gue 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 vy pasivos financieros de la Compaiiia que no se presentan a valor razonable en

forma constante (pero se requieren revelaciones del valor razonable)

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

razonable:;

31 de diciembre de 2023(Compilado)

Valoren Valor
libros razonable
Pasivos financieros R
Bonos Subordinados Serie A 51,485,000 51,485,000
Bonos SeniorC,E, F,GyH 68,486,033 73,864,684
Total 119,971,033 125,340,684

30 de septiembre de 2023 {(Auditado)

Valor en Valor
libros razonable
Pasivos financieros
Bonos Subordinados Serie A 51,485,000 51,485,000
Bones SeniorC, E,F, Gy H 69,050,000 73,864,684
Total 120,535,000 125,349,684

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

afectar las estimaciones.

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

. Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los
que la entidad pueda acceder en la fecha de la 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.
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. Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no cbservables para el activo o pasivo.

Jerarquia del valor razonable
31 de diciembre de 2023 (Compilado}

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Pasivos
Bonos Subordinados Serie A 51,485,000 - 51,485,000 -
Bonos SeniorC, E, F,GyH 73,864,684 - 73,864,684 -
125,349,684 - 125,349,684 -
Jerarquia del valor razonable
30 de septiembre de 2023 (Auditado)
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Pasivos
Bonos Subordinados Serie A 51,485,000 - 51,485,000
Bonos Senior C 73,864,684 - 73,864 684
125,349,684 - 125,349,684

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

17. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

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

Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compafiia 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 Administracion evalla y aprueba previamente cada
compromiso gque involucre un riesgo de crédito para la Compaiiia y monitorea periédicamente la condicion
financiera de los deudores.

A la fecha del estado de situacion 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.
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c. Riesgo de liquidez y financiamiento - La Administracion es prudente que el riesgo de liquidez implica
mantener suficiente efectivo para afrontar las obligaciones futuras e inversiones proyectadas.

Administracion del i I ital

Los objetivos principales de la Compafifa al adminisfrar €] 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 optima que reduzcalos costos de obtencion de capital. Para mantener una estructura
de capital 6ptima,se toman en consideracién factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno
de capital a los accionistas o emision de acciones.

18. Informacion geografica

La Compaiiia opera en la Reptiblica de Panama. A continuacién, ef detalle de la informacion por segmento de
ingresos y activos con base a las areas geograficas establecidas:

31 de Diciembre de 2023 (Compilado)

ingresos

por alquileres Activos
Panama Centro 1,400,090 84,040,391
Panama Oeste 106,679 8,455,740
Coldén 42,052 2,437,671
Chiriqui y Bocas del Toro 272,525 21,108,724
Total informacidn por segmento 1,821,346 116,042,526
Resultados v saldos corporativos 308,173 19,652,885
Total 2,129,519 135,695,411

31 de diciembre de 2022 (Compilado)

Ingresos
por alquileres Activos
Panama Centro 1,270,589 87,710,437
Panama Ceste 104,741 6,675,154
Colon 40,133 2,880,543
Chiriqui y Bocas del Toro 353,661 19,313,676
Total informacidn por segmento 1,769,124 116,498,810
Resultados y saldos corporativos 115,546 19,411,848
Total 1,884,670 135,910,658

19. Eventos subsecuentes
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£l Grupo ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2023, para valorar la necesidad de posible
reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta el 19
de febrero de 2024, la fecha en gue estos estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base en
esta evaluacion, no hay acontecimientos posteriores que requieren revelacion en los estados financieros.

20. Aprobacién de los estados financieros

Los estados financieros fueron aprobados por la Administracién y autorizados para su emision el 19 de febrero
2024.

h Xk K Xk X X
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de que su contenido sera puesto a disposicién del plblico
inversionista y del publico en general”




INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Seriores
Accionistas y Junta Directiva
SQF Group, Inc.

Hemos revisado los estados financieros consolidados intermedios que se acompafian de SQF Group, Inc., y
sus subsidiarias., en adelante El Grupo, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de
Diciembre de 2023, y los estados de ganancias o pérdidas y ofro resultado integral, cambios en el patrimonio y
flujos de efectivo por los nueve meses terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de
politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para [os Estados Financieros Intermedios
La administracién de la Compaiifa es responsabie por:

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

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

Responsabilidad del Contador Publico

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

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacion 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 riesgos, nosotros consideramos
el control interno relevante para la preparacion y presentacién razonable de los estados financieros de la
Compaiiia, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinién sobre la efectividad de! confrol interno de la entidad. Una revision también
incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la administracién, asi como evaluar la presentacién en conjuntos de los
estados financieros.




Consideramos que la evidencia de la revisidon 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 compaiiia. La situacion y desempeiio financieros de SQF Group, Inc., y
sus flujos de efectivo por los nueve meses terminade el 31 de diciembre 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.

Y eond F

Mery! Rios
CPA N° 0601-2007

19 de febrero de 2024
Panama, Republica de Panama
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SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Estado consolidado de situacidn financiera
al 31 de diciembre 2023
{En balboas)

Activos

Actives comrientes:
Efectivo y depositos en bancos
Alquileres y cuentas por cobrar
Ofros activos

Totat de activos corrientes

Activos no corrientes:
Cuentas por cobrar - companias relacionadas
Alquileres y cuentas por cobrar No Corriente
Propiedades de inversidn, neto
Plusvalia
Mobiliario y equipo, neto
Otros activos no corriente

Total de aclivos no corrientes
Total de activos

Pasivos y patrimonio

Pasivos corrientes!
Cuentas por pagar proveedores y otros
Anticipos de clientes
Intereses por pagar de Bonos Corporativos
Bonos senior-Corriente
Gastos e impuesios acumulados por pagar

Totat de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Bonos senior
Impuesto diferido
Otros pasivos
Prima de antigliedad

Total de pasivos no corientes
Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Capital adicional pagado
Prima en emision de acciones
impuesto Complementaric
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimenio

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

Notas

~ o

© o O I

10

10
15

11

12

Diciembre,31 Septiembre,30
2023 2023
{Compilado) {Auditado)
2,511,346 2,938,754
815,255 854,805
108,539 108,209
3,435,140 3,899,768
346,129 279,150
5,955,313 5,955,313
116,042,526 116,042,526
7,849,097 7,849,997
123,613 135,970
1,577,364 1,576,120
131,894,942 131,839,076
135,330,081 135,738,843
67,965 93,281
124,450 180,924
222,064 180,484
1,688,033 2,252,000
191,082 221,623
2,293,504 2,928,312
66,358,362 66,323,580
2,871,632 2,871,632
228,174 228,175
20,262 19,245
59,478,430 69,442 632
71,772,024 72,370,944
700,924 700,924
588,001 588,001
62,834,090 62,834,090
(85,252) (85,252)
(479,704) (662,864)
63,558,057 63,367,899
135,330,081 135,736,843




SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Estado consolidado de ganancias ¢ pérdidas
por ¢l aiio terminado el 31 de diclembre 2023
{En halboas)

Gperaciones continuas:
Alquileres y mantenimientos
Cambio en ef valor razonable de las propiedades de inversién
Depreciacién y amortizacién
Gastos de personal
Gastos e intereses financieros
Qfros gastos
Otros ingresos y egresos
Ganancia {pérdida} antes del impuesto sobre la renta

Impueste sobre la renta

Ganancia (pérdida) neta de! periodo

Notas

18

14
10

Por el perlodo de tres meses

Por el periodo de tres meses

Diclembre, 31 Diclembre, 31 Diciembre, 31 Riclembre, 31
2023 2022 2023 2022

{Gompllado) {Compilado) [Compilado) {Compilado)
2,129,519 1,884,670 2,128,518 1,864,670
{12,357) {11,751) (12,357) {11,751)
{128,949) {154,751) (128,949) {154,751)
{1,471,897) {1,237,972) (1,471,897} (1,237,972}
(363,165) (323,10%) {363,165) (323,101)
37,007 17,459 37,007 17,459
190,158 174,554 190,158 174,554
190,158 174,554 190,158 174,554

l.as notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros censolidados.




SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Estade consolidado de cambios en ef patimonio
por el aio terminado al 31 de diciembre 2023

{En baiboas)

Pardida neta del periodo

Dividendos pagadoes

Pérdida neta del pericdo

Capital Prima en
Acciones adicianal emisién de Empuesto Utilidades no
Notas comunes pagado acciones Complementario distribuidas Total

Saldo al 30 de septiembre de 2022 (Auditado} 700,924 £86,001 62,834,080 (85.252) 989,478 65,027,242
- . . - (187.404) (187.402)

- . . - {1,471.94D) {1,471.840)

Satdo al 30 de Septiembre de 2023 (Auditado} 700.924 588,001 52,834,000 (85.252) {669.884} 63,367,900
- - - - 196,158 190,158

700,924 588,001 52,834,080 (85.252) (479,706} 53,558,057

Saldo al 31 de diciembre de 2023 (Compilado)

1as nolas qua se acompafian son parte integral de estos estados financieros consolidados.




SQF GROUP, INC. y Subsidiarias

Estado consolidado de flujos de efective
por el afio terminado el 31 de diciembre 2023
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién:
Ganancia (pérdida) neta del periodo

Ajustes por:
Depreciacion y amortizacion
Gastos de intereses
Amortizacion de Costos de Emision

Cambios en los activos y pasivos de operacion:
(Disminucion) aumento en alguileres y cuentas por cobrar
Aumento {disminucion) en ofros activos
Aumento (disminucion) en cuentas por pagar - proveedores y otros
Aumento {disminucidn} en anticipos en clientes
Disminucion en gastos e impuestes acumulados por pagar
(Disminucion) aumento en prima de antigiedad

Efective generado por las operaciones:
Intereses pagados

Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisiciones de mobiliario y equipo, Neto

Compra de subsidiaria
Efectivo restringido
Cuentas por cobrar relacionadas

Efactivo neto utilizado en las actividades de inversion

Disminucion neta de efectivo y depdsitos en bancos

Efectivo y depdsitos en bancos al inicio del afio

Efectivo y depositos en bancos al final del afio

Diciembre, 31

Diciembre, 31

2023 2022
Notas (Compilado) {Compilado)
190,158 174,554
12,357 11,75t
10 1,471,897 1,237,972
10 (529,185) 34,782
39,550 (114,748)
(1,574) 11,869
(25,316) 10,625
(56,474) (47, 711)
(30,541} (114,704)
1,017 {11,451)
1,071,890 1,192,939
{1,430,317) (1,237,972)
(358,427} {45,033)
- (1,.638)
- (5,000,000}
{8,389) (190,490}
4 (66,979) (21}
(75,368) (192,149}
(433,795) (237,182)
1,008,292 1,815,243
5 574,497 1,578,061




SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

1. Informacién general

SQF Group Inc., (“El Gtupo”} es una sociedad andnima constituida mediante la Escritura Publica No.2805 del
4 de septiembre de 2013 y opera en [a Republica de Panama. Su actividad principal es la tenencia de acciones
de entidades que se dedican al sector Inmobiliario.

La oficina del Grupo estd ubicada en el PH Centro Comercial Versalles oficina 8-B, Juan Diaz, Costanera.
Ciudad de Panama.

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

Fecha Tipo de transaccion Compainias

01 de febrero de 2022 Escision de activos Desairollos Comerciales, S.A. junto a la sociedad Los
Angeles Assets Group, S.A., celebraron un convenio
de recrganizacion estructural patrimonial, escindiendo
tas 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 Desarrolles Comerciales, S.A. compra el 100% de las
acciones de Desarrollos Inmobiliarios del Dorado,
S.A., la cual contiene |a finca No. 30201067

01 de septiembre de 2022 Fusion Desarrolios Comerciales, S.A., absorbe Desarrolios
Inmaobiliario del Dorado, S.A. {"DID")

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

- 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 ta compra,
arrendamiento y administracion de toda clase de bienes muebles e inmuebles, al manejo de toda
clase de bienes raices en general.

1. Adopcién de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s)

2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros consolidados
Para el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2023 entraron en vigor las siguientes normas NIIF e
interpretaciones de las mismas (en adelante, "CINIF"), que no tuvieron un impacto en los estados financieros

de la Compania.

+ Concesiones sobre arrendamientos relacionados con COVID-19 (Modificaciones a la NIIF 16)
» Propiedad Planta y Equipo-antes de ser utilizados (Modificaciones a NIC 16).

» Contrates onerosos -costos de cumplir con un contrato (Medificaciones a NIC 37)

* Mejoras anuafes a las NIIF, Ciclo 2018-2020

» Referencias al Marco conceptual (Modificaciones a NIIF 3).

2.2 Normas nuevas y modificadas que ain no son efectivas

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas, pero no son
mandatarias para el afio que termina en diciembre 2023, y no han sido adoptadas anticipadamente por [a
Compaiiia. Los principales cambios de estas nuevas normas se presentan a confinuacion:
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SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 31 de diciemhre de 2023
(En balbcas)

Enmiendas a la NIIF 10 - Estados financieros Venta o contribucion de activos entre un
consolidados y NIC 28 - Inversiones en asociadas y  inversionista y su asociada o negocio conjunto
negocios conjuntos

Modificaciones a la NIC 1 Revelacion de Politicas Contables
Enmiendas ala NIC 8 Definicion de Estimados Contables
Enmiendas a la NIC 12 Impuestos diferidos relacionados con activos y

pasivos que surgen de una sola fransaccion

Mudificaciones a fa NIC 1 Clasificacion de los pasivos como corrientes o no
corrientes

NIIF 17 (incluyendo modificaciones a la NIIF 17 de  Contratos de Seguros
Junio 2020)

Modificaciones a la NIIF 16 - Responsabilidad por arrendamiento en una venta y
arrendamiento posterior

Modificaciones a la NIIF 10 - Estados financieros y NIC 28 - Inversiones en asociadas y negocios
conjuntos - Venta o contribucion de activos entre un inversionista y su asociada o negocio

conjunto

Las modificaciones a la NIiF 10 y la NIC 28 tratan con situaciones donde hay una venta o contribucion de
activos entre un inversionista y su asociada ¢ negocio conjunto. Especificamente, las modificaciones
establecen que las ganancias o pérdidas resultantes de la pérdida de control de una subsidiaria que no
contiene un negocio en una transaccién con una asociada o un negocio conjunto que se contabiliza utilizando
el método de participacién, se reconocen en el beneficio o pérdida de la controladora s6lo en ia medida en que
la participacion de los inversionistas no relacionados en esa asociada o empresa conjunta. Del mismo modo,
las ganancias o perdidas resultantes de la remedicion de las inversiones retenidas en cualquier antigua
subsidiaria (que se ha convertido en una asociada o un negocio conjunto que se contabiliza utilizando el
método de capital) al valor razonable, se reconocen en el beneficio ¢ pérdida de la controladora anterior, solo
en la medida de la participacion de los inversionistas no relacionados en la nueva asociada o negocic conjunto.

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

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

Las enmiendas cambian los requisitos de la NIC 1 con respecto a la revelacion de politicas contables. Las
enmiendas reemplazan todas las instancias del término "politicas contables significativas" por "informacion
material sobre politicas contables”. La informacién sobre politicas contables es material si, cuando se considera
junto con otra informacidén 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
propasito general toman sobre la base de esos estados financieros,

Los parrafos de apoyo de la NIC 1 también se madifican para aclarar que la informacion 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 debide a la naturaleza de las
transacciones relacionadas, otros eventos o condiciones, incluso si los montos son inmateriales. Sin embargo,
no toda la informacién 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
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SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

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, aplicacion anticipada permitida y se aplican prospectivamente. Las enmiendas a la Declaracion de
practica 2 de las NIF no contienen una fecha de vigencia o requisites de transicion.

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

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

Se elimind la definicion de cambio en las estimaciones contables. Sin embargo, el Consejo retuvo el
conceptode 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 correccidn de un error,

» 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 resultado de la
correccionde errores de pericdos anteriores. El Consejo agregd dos ejemplos (Ejemplos 4-5) a
{a guia sobre laimplementacion de la NIC 8, que acompafta a la Norma. El Consejo ha eliminado
un ejemplo (Ejemplo3) 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
gue surgen de una sola transaccion

Las modificaciones introducen una nueva excepcion a la exencion de reconocimiento inicial. Segun las
modificaciones, una entidad no aplica la exencién de reconocimiento inicial para fransacciones 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 transaccién que no es una combinacion
de negocios y no afecta ni a la utilidad contable ni a la imponible. Por ejemplo, esto puede surgir al reconocer
un pasivo por arrendamiento y el activo por derecho de uso correspondiente aplicando la NiIF 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 ejemplo ilustrativo a la NIC 12 que explica cdmo se aplican las modificaciones.

Las modificaciones se aplican a transacciones que ocurren en o después del comienzo del primer pericdo
comparativo presentado. Ademads, al comienzo del primer periodo comparativo, una entidad reconoce:
« Unactivo por impuestos diferidos (en [a 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 fos montos
correspondientes reconocidos como parte del costo del activo relacionado.

» E! efecto acumulative de aplicar inicialmente las modificaciones como un ajuste al saldo inicial de tas
ganancias acumuladas {u otro compaonente del patrimonio, segun corresponda) a esa fecha,
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SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
{En balboas)

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 situacion financiera y no per el monto o tiempo en el cual se reconoce cualquier activo, pasivo,
ingreso o gasto, o la informacion revelada acerca de esas partidas.

Las modificacicnes 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 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 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 activos o servicios.

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

Modificaciones a la NIIF 16 “Arrendamientos”

El [ASB ha publicado una modificacion a la NIIF 18 que detalla [a contabilizacion de las operaciones de venta
con arrendamiento posterior. Segin la modificacidn a la norma el vendedor - arrendatario debe calcular el valor
del pasivo por arrendamiento de tal manera que no reconozca ninguna ganancia o pérdida relacionada con el
derecho de uso retenido. La modificacion entra en vigor el 1 de enero del 2024 permitiéndose su aplicacién

anticipada.
NIIF 17 — Contratos de seguros

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

La NIIF 17 describe un modele general, que se modifica para los contratos de seguro con caracteristicas de
participacién 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 wtilizando el enfoque de asignacion de

primas.

El modelo general utiliza supuestos actuales para estimar la cantidad, el momento y ta 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 IASB emitié 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 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
extensién de la exencién temporal de la aplicacién de la NIIF 8 (Enmiendas a la NIIF 4} que extiende la fecha
de vencimiento fija de la exencion temporal de la aplicacion de la NIIF 9 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 retrospectivamente a menos de gue no sea practico, en dado caso se modificara el
enfoque refrospectivo 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, la 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
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SQF Group, Inc. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

permite la aplicacion anticipada. La Administracién esta en proceso de evaluar el impacto de la adopcion de la
NIIF 17 en los estados financieros y las revelaciones de la Compafiia.

En adicidn, las siguientes normas y modificaciones han sido emitidas y no tienen efecto en los estados
financieros de fa Companiia:

Modificaciones a la NIC 7 y a la NIIF 7 - Acuerdos de financiacion de proveedores

La Administracion no espera gue la adopcion de los estandares antes mencicnados tenga un impacto
importante en los estados financieros de la Compaiiia en periodos futuros.

2. Politicas de contabilidad significativas

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF's). Las politicas de contabilidad utilizadas en la preparacién de los estados financieros han
sido aplicadas consistentemente con relacion a los afios anteriores.

3.1 Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de acuerdc con las Normas Internacionales de Informacidn
Financiera.

3.2 Base de presentacién

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

i Costo historico

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

. Valor razonable

El valor razonable se define como el precio que se recibiria por vender un activo 0 que se pagaria por transferir
un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes en el mercado a la fecha de valuacidn
independientemente de si ese precio 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 precic del activo o pasivo en la fecha de medicion. El valor razonable para propdsitos de medicion y

o revelacién de estos estados financieros se determina de forma tal, a excepcion de las transacciones con
pagos basados en acciones que estan dentro del alcance de la NIIF 2, las operaciones de arrendamiento que
estan dentro del alcance de la NIIF 186, y las valuaciones que tienen algunas similitudes con valor razonable,

pero no es un valor razonable, tales como ef 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 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
que la Compafiia puede obtener a la fecha de la valuacion;

. Nivel 2: Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizacion del Nivel 1, sea directa ©
indirectamente; y
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. Nivel 3: Considera datos de entrada no observables.
3.3 Negocio en Marcha

La Administracion, tienen, en el momento de aprobar los estados financieros, una expectativa razonable de
que la Compafia cuenta con los recursos adecuados para confinuar en existencia operativa en el futuro
previsible. En consecuencia, continGan aplicando la base contable de negocic en marcha en la preparacion de
los estados financieros.

3.4 Principio de consolidacién

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 inversion,

« [Esta expuesta, o tiene derecho, a rendimientos variables derivados de su participacion
con dicha entidad,y

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

El Grupo reevaliia 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.

Cuando el Grupo tiene menoes de la mayoria de los derechos de voto de una participada, tiene poder
sobre lamisma 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 relacién con el
porcentaje y ladispersion de los derechos de voto de los ofros 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 indiguen que la Entidad tiene, o no tiene, la
capacidad actual de dirigir las actividades relevantes en el momento en que las decisiones deben
tomarse, incluidaslas tendencias de voto de los accionistas en las asambleas anteriores.

Las subsidiarias se consolidan desde |a fecha en que se transfiere el control al Grupo, y se dejan de
consolidardesde 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 y otro
resultado integraldesde la fecha que |la tenedora obtiene el control o hasta la fecha que se pierde, segun
sea el caso.

La utilidad y cada componente de los otros resultados integrales se atribuyen a las participaciones
controladoras y no confroladoras. El resultado integral de las subsidiarias se atribuye a las
participaciones controladoras y no controladoras aun si da lugar a un déficit en éstas Ultimas.

Todos los saldos y operaciones entre compafias se han eliminado en la consolidacidn.

Cambios en las participaciones del Grupo en las subsidiarias existentes

Los cambios en las inversiones en las subsidiarias del Grupo que no den lugar a una pérdida de control
se registran como transacciones de capital. €l valor 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 lacontraprestacién pagada o recibida se reconoce directamente en
el capital contable y se atribuye a los propietarios del Grupo.
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Cuando el Grupo pierde el control de una subsidiaria, la ganancias o pérdidas en la disposicion se calcula
como la diferencia entre (i} fa suma del valor razonable de la contraprestacién recibida y el valor
razonable decualquier participacion retenida y (i) el valor en libros anterior de los activos (incluyendo el
crédito mercantil} ypasivos 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 parael caso de que se disponga de los activos 0 pasivos relevantes (es
decir, se reclasifican a resultados o se transfieren directamente a ofras partidas de capital contable segun
lo especifigue/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, segun la NIC 39 o, en su caso, el costo en elreconocimiento inicial de una inversién

eh una asociada 0 negocio conjunto.
3.4 Combinaciones de negocios

Las adquisiciones de negocios se contabilizan utilizando el método de adquisicidn. La contraprestacion
transferida en una combinacién de negocios se mide a valor razonable, el cual se calcula como [a suma de los
valores razonables de los activos transferidos por la Entidad, menos los pasives incurridos por la Entidad con
los anteriores propietarios de la empresa adquirida y las participaciones de capital emitidas por la Entidad a
cambio del control sobre la Compaiiia. Los costos relacionados con la adquisicién 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 excepcidn 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 fa NIIF 5 - Activos no circufantes conservados para venta y operaciones discontinuas
que se miden de conformidad con dicha norma.

La plusvalia se mide como &l exceso de la suma de la contraprestacion fransferida, el monto de cualquier
participacion no controladora en la empresa adquirida, y el valor razonable de Ia tenencia accionaria previa del
adquirente en la empresa adquirida (si hubiere) sobre el nete de los montos de activos adquiridos identificables
y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion. Si después de una revaluacion el neto de los montos de activos
adquiridos identificables y pasivos asumidos a la fecha de adquisicién excede la suma de la contraprestacion
transferida, el monto de cualquier participacién 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 parficipaciones accionarias y que otorgan a sus tenedores una
participacién proporcional de los activos netos de la Compaiiia en caso de liquidacion, se pueden medir
inicialmente ya sea a valor razonable o al valor de la participacion proporcional de la participacion no
controladora en los montos reconccidos de los activos netos identificables de la empresa adquirida. La opcion
de base de medicién se realiza en cada transaccién. Otros tipos de participaciones no controladoras se miden
a valor razonable o, cuando aplique, con base en a lo especificado por otra NIiF.

Cuando fa contraprestacion transferida por la Compafiia en una combinacion de negocios incluya activos o
pasivos resultantes de un acuerdo de coniraprestacion contingente, la contraprestacion contingente se mide a
su valor razonable a la fecha de adquisicion y se incluye como parte de la contraprestacion transferida en una
combinacion de negocios. Los cambios en el valor razonable de la contraprestacion contingente gue caiifican
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como ajustes del periodo de medicidn se ajustan retrospectivamente con los correspondientes ajustes contra
la plusvalfa. Los ajustes del periodo de medicidn 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 adquisicion.

El tratamiento contable para cambios en el valor razonable de la contraprestacién contingente que no califiquen
como ajustes del perfodo de medicion depende de como se clasifique la contraprestacion contingente. La
contraprestacion contingente que se clasifiqgue como capital no se vuelve a medir en fechas de informe
posteriores y su posterior liquidacion se contabiliza dentro del capital. La contraprestacion contingente se
vuelve a medir a valor razonable en fechas de informe posteriores siendo recenocida a valor razonable en el
estado de ganancias o pérdidas.

Cuando una combinacién de negocios se logra por etapas, la participacién accionaria previa de la Compafiia
en la empresa adquirida se remide al valor razonable a la fecha de adquisicién 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 participacidn se elimina.

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

3.6 Instrumentos financieros

3.6.1 Clasificacién v medicion — activos financieros bajo NIIF 9

Las inversiones y ofros activos financieros son clasificados a |la fecha de negociacion e inicialmente medidos
al valor razonable, mas los costos incrementales relacionados a la transaccidn, excepto por las inversiones
contabilizadas a valer razonable con cambios en resultados.

La clasificacion y medicion de los activos financieros, refleja el modelo de negocios en el que los activos son
gestionados y sus caracteristicas de flujo de caja.

El modelo de negocio incluye tres categorias de clasificacidn para los activos financieros:

Costo amoriizado {(CA)
Un activo financiero es medido a costo amortizado si cumple con las siguientes condiciones:

s Elactivo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyc objetivo es mantener activos para
obtenerflujos de caja contractuales.

» Los términos contractuales del activo financierc establecen fechas especificas para los flujos de
cajaderivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo vigente.

Valor razonable con cambios en otras utilidades infegrales (VRCORI)

Un instrumento de deuda es medido a VRCORI sclo si cumple con las siguientes condiciones y no ha sido
designado como VRCR:

+ El active es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es cobrar los flujos de
efectivocontraciuales y vender estos activos financieros; y
« Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los flujos de
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cajaderivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo vigente.
E| reconocimiento inicial de inversiones en instrumentos de patrimonio no mantenidas para negeciar, la
Compafiia puede elegir irrevocablemente registrar los cambios subsecuentes en valor razonable como parte
de las otras utilidades integrales. Esta eleccidon se hace individualmente para cada activo.

Valor razonable con cambios en resulftados (VRCR)

Todos los otros activos financieros son medidos a su valor razonable con cambios en resultados.

3.8.2. Activos financieros

los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacién financiera de la Compafiia cuando
éste se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento.

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

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

Deterioro de activos financieros - Los activos financieros estan sujetos a pruebas para efectos de deterioro al
final de cada periodo de reporte. Se considera que los actives 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 flujos de efective futuros del activo han sido afectados.

Baja en activos financieros — 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. Sila Compaiiia no transfiere
ni retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y contintia reteniendo el
control del activo transferido, la Compaiiia reconocera su participacién en el activo y la obligacién asociada por
los montos que tendria que pagar. Si la Compaiila retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la Compafiia contintia reconociendo el activo
financiero y también reconoce un préstamo colateral por los recursos recibidos.

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

3.7 Propiedades de inversién

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

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

3.8 Activos intangibles
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Los activos intangibles estan relacionados con los contratos de alquiler originados con la compra de las
compafiias y que estan adheridos o forman parte del valor de compra. Se reconocen al costo menos la
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 relacionados.

3.9 Plusvalia

Al momento de una adquisicion, la plusvalia es calculada como el exceso del costo de adquisicidén sobre el
valor razonable de los activos netos identificados. La plusvalia no se amortiza. En su lugar, se revisa
anualmente para determinar si existen indicadores de deterioro de su valor en libros. Si tales indicadores
existen, la diferencia entre el valor en libros de la plusvalia y el monto recuperable se reconoce contra los
resuitados 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 [a
entidad vendida. La plusvalia es asignada a las unidades generadoras de efectivo para propdsitos de la
evaluacién del deterioro.

3.10 Mobiliario y equipo, neto

E! mobiliario y equipo se presentan al costo de adquisicion 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 afios de vida Otil estimada. La vida Gtil estimada de los activos se detalla a continuacion:

Afios
Mabiliario y equipos de oficina 5
Paneles Solares 10

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

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicidn 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
¢ pérdidas.

3.11 Deterioro de activos tangibles

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

recuperacion.
3.12 Pasivos financieros

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

del estado de situacion financiera.

Bonos y obligaciones financieras — Los bonos y obligaciones financieras son registrados cuando se reciben,
neto de los costos directos de emision. Los cargos financieros se contabilizan segun 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
de la Compafia se liquidan, cancelan o expiran.
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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.

|nstrumentos de patrimonio - Un instrumento de patrimonio es fodo contrato que evidencie un interés residual
en los activos de una entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos
por &l una entidad de la Compaiiia se reconocen por €l monto de los ingresos recibidos, neto de los costos de

emision directos.

La recompra de los instrumentos de patrimanio propios de la Compaiiia se reconoce y se deduce directamente
en el patrimonio. No se reconoce ningdn resultado, proveniente de la compra, venta, emisién ¢ cancelacion de
los instrumentos de patrimonio propios de la Compaiiia.

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

El método de |a tasa de interés efectiva es un método de célculo 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 [a tasa de
descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por pagar estimados (incluyendo todos los honorarios
y puntos pagados o recibidos que forman parte integrante de la tasa de interés efectiva, los costos de
transaccién y ofras primas o descuentos) a lo largo de la vida esperada del pasivo financiero o, cuando sea
adecuado, en un periodo mas corto, con el importe neto en libros del pasivo financiero al momento de su
reconocimiento inicial.

3.13 Reconocimiento de ingresos

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

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

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

3.14 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.

El Grupo comg 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 metodo de linea

recta durante el plaze del arrendamiento.
3.15 Costo de infereses

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

uso o venta.

El ingreso que se obtiene por ia 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.
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Todos los otros costos por préstamos se reconocen en los resultados durante el perfodo en que se incurren.

3.16 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, aprobé un programa de opciones de compra de acciones de SQF Group, Inc., a favor de
los ejecutivos claves de [a subsidiaria de Desarrollos Comerciales, S.A.

El valor razonable de las opciones otorgadas se mide por el valor razenable de los instrumentos de patrimonio
en la fecha del otorgamiento, si puede ser estimado confiablemente. En caso contrario, los instrumentos de

patrimonio son medidos por su valor intrinseco y posteriormente, en cada fecha en la que se presente
informacion 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 liquidard
finalmente cuando se ejerzan las opciones, se pierdan {por ejemplo, por producirse la baja en el empleo) o
expiren (por ejemplo, al términe de la vigencia de la opcion).

3.17 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 ulilidad gravable del afie. La utilidad
gravable difiere de la utilidad financiera como se reporta en el estado de ganancias o pérdidas porque excluye
importes de ingresos y gastos que son gravables o deducibles en otros afios y ademas excluye importes que
no son gravables o deducibles.

El pasivo de la Grupo para el impuesto corriente es calculado usando ia 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 célculo 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.

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

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

3.18 Uso de estimaciones

La Administracion ha efectuado estimaciones y supuestos relacionados af informe de activos, pasivos y los
montos de ingresos y gastos reportados duranie el periodo de operaciones, al preparar estos estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera. L.os resultados actuales
podrian variar de estas estimaciones. Las estimaciones importantes que son mas susceptibles a cambios
significativos se relacionan con la vida util de los activos fijos y activos intangibles, |la provision por incobrables
y la valuacion de las propiedades de inversion. Las estimaciones y supuestos se basan en la experiencia
obtenida a través de los afics 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).

3.19 Moneda funcional
L.os registros se llevan en balboas y los estados financieros estan expresados en esta moneda. El Balboa,
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unidad monetaria de la Republica de Panama, estd a la par y es de libre cambio con el dolar de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y en su fugar utiliza el délar de los
Estados Unidos de América como moneda de curso legal.

3.20 Informacién por segmentos

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

3.21 Correccion de cifras comparativas
Algunas partidas del estado de situacién financieros consolidado del ario terminado al 30 de septiembre de

2022 han sido corregidas para homologar a |a presentacion del afio 2023. En especifico se ha corregido para
presentar como activos no corrientes en el afio 2022 un valor de B/.5,359,731 de Alquileres por cobrar futuros.

4. Saldos y transacciones con partes relacionadas

4.1 Saldos

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

Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023
(Compilado} {Auditado)
Cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas 346,129 279,150

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

4.3 Compensacién a directores

La compensacion a directores durante el periodo fue el siguiente:

Diciembre,31 Septiembre, 30
2023 2023
{Compilado) (Auditado)
Director Independiente:
Dietas - 3,000
Director:
Beneficios recibidos 11,994 50,503

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

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

Caja menuda
Cuentas bancarias

Total
Menos:
Efectivo restringido

Efectivo y depdsitos en bancos para propasitos del
estado consolidado de fiujos de efectivo

Diciembre, 31

Septiembre, 30

2023 2023
{Compilado) (Auditado)
695 695
2,510,651 2,886,206
2,511,346 2,886,991
1,936,849 1,928,460
574,497 958,530

El efectivo restringido corresponde a los canones provenientes de contratos de arrendamiento cedidos de
manera irrevocable e incondicional al fideicomiso de garantia, tal como se menciona en la Nota 10. Dicho
efectivo es mantenido en la cuenta de concentracién y cuenta de reserva,

Una vez autorizada la Emision de los Bonos Corporativos, y de acuerdo con las condiciones de la misma, la
Compaiiia aperturd la cuenta de concentracion y la cuenta de reserva las cuales hacen parte del Fideicomiso
de Garantia. Al 31 de diciembre de 2023, la cuenta de concentracion tiene un saldo B/.321,508.34 (septiembre
2023: B/.711,468) y la cuenta de reserva tiene un saldo B/.1,936,849 (septiembre 2023: B/.1,928,460).

6. Alquileres y cuentas por cobrar

Alquileres por cobrar a futuro {Véase Nota 13)
Alquileres y cuentas por cobrar

Provision para cuentas de cobro dudoso
Cuentas por cobrar comerciales, neto

Cuentas por cobrar, otras
Sub-total

Total

Porcion Commiente
Poercion no corriente

Movimiento en la provision para cuenta de cobro dudoso:

Saldo al inicio del afo
Reversidn de pérdidas de crédito esperado
Ajuste por aplicacion de crédito esperado
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Diclembre, 31

Septiembre, 30

2023 2023
(Compilado) {Auditado)
6,594,958 6,594,958
168,718 205,628
{15,574) {15,574)
5,748,102 6,785,012
22,466 25,106
22,466 25,106
6,770,568 6,810,118
815,255 854,805
5,955,313 5,966,313
Diciembre,31 Septiembre, 30
2023 2023
{(Compilado) {(Auditado)
15,574 3,404
- 12,170
15,674 15,674
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Antigtiedad de las cuentas por cobrar comerciales:

31 de diciembre de 2023 Alquileres y cuentas por cobrar
0-30dias 31-60dias B61-90dias 91 -120dias 91-120 dias Total
Alquileres y cuentas por cobrar 43,760 22,933 6,628 - 95,397 168,718
43,760 22,933 6,628 - 95,397 168,718

30 de Septiembre de 2023 Alquileres y cuentas por cobrar
0-30dias 31-680dias 61-90dias 91-120dias 91 - 120 dias Total
Alquileres y cuentas por cobrar 54,631 16,587 5,384 4,580 124,446 205,628
54,631 16,587 5,384 4,580 124,446 205,628

Al 31 de diciembre de 2023, el saldo de las cuentas de cobro dudoso es de B/ 15,674.

Al 30 de septiembre de 2023, la Grupo reconocid en la provision para cuentas de cobro dudoso, por B/.12,170
producte de un aumento en las pérdidas crediticias esperadas por la cartera de las cuentas por cobrar por
arrendamiento. La metodologia utilizada fue basada en la construccidn de una matriz de incumplimiento
histérico y comportamiento esperado de las cuentas por cobrar por arrendamiento, conforme a las NIIF 9.

6.1 Algquileres y cuentas por cobrar

Los alquileres y cuentas por cobrar reveladas en los parrafos anteriores incluyen ios montos (ver abajo el
analisis de antigiiedad) que estan vencidos al cierre del periodo sobre el que se informa. La Compariia
considera qgue un crédito esta deteriorado cuando existe evidencia objetiva del deterioro como consecuencia
de eventos gue hayan ocurrido después del reconocimiento inicial.

Anfigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales morosas, pero no defericradas

Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023
(Compilado) (Auditado)
61 - 90 dias 6,628 5,384
91 -120 dias - 4,580
Mas de 120 dias 95,397 124,446
102,025 134,410

Las cuentas por cobrar morosas no deterioradas son agquellas consideradas de recuperacion a corto y mediano
plazo segin la experiencia con el manejo de los clientes. Adicionalmente, estas cuentas contienen
principalmente cuentas por cobrar al Estado Panamefio que totalizan B/. 101,702 (septiembre 2023:
B/.126,987) 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 origind la cuenta por cobrar 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:

Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023

{Compilado) (Auditado)
Impuestos de Transferencia de Bienes, Muebles y Servicios
"ITBMS"- crédito a favor 1,342 467 1,342 467
Impuesto sobre |a renta pagado por anticipado 211,243 211,243
Anticipos de Impuestos 108,539 108,209
Otros 23,654 22,410
Total 1,685,903 1,684,329
Porcién corriente 108,539 108,209
Porcien no corriente 1,577,364 1,576,120

Al 31 de diciembre de 2023, el Grupo presenta un crédito de [TBMS a favor por B/.1,342,468 (2022:
B/.1,342,468). La compaiiia se encuentra en reclamacion de este credito a favor ante la DGI y se encuentra a
la espera de respuesta por apelacion por silencio administrative. Basado en el proceso actual que sigue la
Compaiiia, la Administracién ha revaluado la realizacion de este crédito fiscal y reclasificado como un activo

no corriente.

8. Propiedades de inversion, neto

A continuacion, el detalle de las propiedades de inversion:

Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023
{Compilado) {Auditado)
Activos en operacion 114,642,626 114,642,526
Activos en terrenos y /o en proceso de construccion 1,400,000 1,400,000
116,042,526 116,042,526
A continuacion, el movimiento de las propiedades de inversion:
Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023
{(Gompilado) (Auditaco)
Balance al inicio del ane 116,042,526 117,892,745
CAPEX - 44 464
Adquisicion - -
Venia - -
Cambios en el valor razonable de las propiedades de inversidn - (1,894,683)
116,042 528 116,042,526
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Al 31 de diciembre de 2023, ciertas fincas han sido hipotecadas como garantia de la emision de la Series C,
E, F, GyH. Véase Nota 10.

8.1 Medicion del valor razonable de las propiedades de inversion

Las propiedades de inversidn estan registradas a su valor razonable, con base en avallos realizados por dos
tasadores independientes. Los avallios fueron realizados por AVINCO y COLLIERS que son valuadores
independientes, dichas empresas son recenocidas en el mercado panamenio,

E! valor razonable se determind segtin 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 informacién fue
actualizada al 30 de septiembre de 2023. Otros métodos utilizados para determinar el valor razonable fueron
especificamente en las ubicaciones siguientes:

e Para la unidad de La Galeria ubicada en el dorado en la ciudad de Panama, el valor razonable se
obtuvo utilizando el enfoque residual, consiste en la realizacién de una proyeccion 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 terreno ubicado en Coronado, en la Provincia de Panama Qeste, el valor razonable se obiuveo
utilizando el enfoque comparable del mercado segin sus precios recientes, sin realizar ningunos
ajustes significativos a los datos observables del mercado.

Ei detalle de las propiedades de inversién e informacion sobre la jerarquia del vaior razonable se presenta a
continuacién:

Jerarquia del valor razonable
Diciembre, 31 Septiembre, 30

2023 2023
{Compilado) (Auditado)
Nivel 3 Nivel 3
Terrenos 1,400,000 1,400,000
Activos en operaciones 114,642,526 114,642 528
116,042,526 116,042,526

Para las propiedades de inversion incluidas en el Nivel 3 de la jerarquia de valor razonable, |a siguiente
informacion es relevante:
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Tipo de Técnica de valuacion Datos significativos no Senstbilidad
propiedades observables
Activos en Metodologia de Enfoque de - Crecimiento previsto de los El valor razonable estimado
operacion rentas por Flujo de Caja alguileres contractuales se aumentaria (disminuiria) si:
Descontados: encuentra en un rango de 3%
y 5%. - El crecimiento esperado de
El modelo de valoracién los alguileres en el mercado
considera el valor actual de los - Perfodos recolocacién: 5 fuera mayor (menar);
flujos de caja netos que se meses tras la finalizacion de
generaran a partir de la cada arrendamiento. - Los periodos de
propiedad, teniendo en cuenta recolocacion  fueran mas
la tasa de crecimiento de los - Periodos  vacantes  de corios (mas largos);
alguileres  esperado, los alquiler: Tiene un rango de 4
periodos vacantes, la tasa de meses a 1 afio en los nuevos - La tasa de ocupacion fuera
ocupacion y los periodos libres arrendamientos. mayor {menor);
de alquiler Los flujos de caja
netos previstos se descuentan - Tasas de descuento - 108 periodos vacantes de
utilizando tipo de descuento promedio 10.55% con un alquiler fueron mas cortos
ajustados al riesgo. rango 9.04%-11.77%. (mas larges); o

- La tasa de descuento fuera
menor {mayor).

Terrenos Método al costo y la Una variacién esperada de un
metodologia sobre precios de 10% en precio de venta por
mercado comparables. metro cuadrado resuliaria en

una diferencia de +-
B/.140,000 en el valor de
mercado.

9. Plusvalia

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

Diciembre, 31 Septiembre, 30

2023 2023
(Compilado) (Auditado)
Costo 7,849,997 7,849,997

Asignacion de la plusvalia a las unidades generadoras de efectivo

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

efectivo:
Septiembre, 30 Septiembre, 30

2023 2022
(Compilado) (Auditado}
Centro Médico Metropolitando CMM 7,849,097 7,849,997

Con base en analisis presentado por la Administracion, no hay pérdida por detericro a la fecha de estos estados
financieros.
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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 8.76%.

10. Bonos emitidos
Mediante Resolucidn SMV No.102-16 de 28 de febrero de 2016, se autorizo la emision 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 2021.

Piciembre, 31

Septiembre, 30

Wonto Fecha de 2023 2023
Serie autorizado colocacion {Compilado} {Auditado} Tasa de interés Veneimiento
Variable de Libor 3
B (Senior) 9,300,000 30-02-2016 - - meses + 3.75% 30-03-2026
anual minimo 5%
< (Senior) 7,800,000 30-03-2016 6,638,583 5,638,583 7.00% 30-03-2026
Variable de Libor 3
meses + 3.75% 18-11-2026
I (Senier) 13,750,000 18-11-2018 - - anuval minimo 5%
E (Senior) 11,250,000 18-11-2018 0,826,850 9.826,850 6.75% 18-11-2026
F (Senior) 9,200,000 02-08.-201% 8,036,180 8,036,180 7.25% 02-08-2029
Variable de SGFR 3
meses + 3.75% +
Margen de ajustes 30-12-2029
del 0.26%5,anual
G (Seniar) 30,700,000 30-12-20%9 26,252,415 26,816,382 minimo 5%
H (Senlor) 20,300,000 30-12-2019 17.732.005 17,732,008 6.50% 30-12-2026
Seran Padran ser
determinadas por emitidas con
el emlisor segun la vencimiento de
demarnda del cinco, siete o diex
lyJ (Senior) 27.900,000 - - mercado afos
130,000,000 68,486,033 69,060,000
Costos de emisién (439.638) {474,420)
Total emisidn
Senior 68,046,395 68,575,580
A (Subordinado) 70,000,600 30.03-2018 - - 12.00% 30-03-2041
Total 200,000,000 68,046,385 68,575,580

El movimiento de fos bonos senior se detalla a continuacion para propésito de conciliacion con e estado de
flujo de efectivo:

Diciembre, 31 Septiembre, 30

2023 2023
{Compilado) {Auditado)
Saldo al inicio del afio 68,575,580 68,436,454
Arortizacion de costos de emision 34,781 139,126
Pago a capital (563,966) -
68,046,385 68,575,580

Saldo al final de!l afio

Dado que los costos de emision son amortizados en el plazo de cada Serie, al 31 de diciembre de 2023, el
Grupo amortizé costos de emision por B/.34,781 (septiembre 2023: B/.139,126).

Al 15 de diciembre de 2023, el Grupo realizo amortizacién a capital de la Serie G, por Bf 563,966.

Al 31 de diciembre de 2023, el Grupo registrd los intereses financieros por las Serie C, E, F, G y H por B/.
1,362,261 (diciembre 2022: B/.1,201,144).
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A la fecha del informe, Desarrollos Comerciales, S.A. se encuentra en incumplimiento de las condiciones
financieras de Cobertura de Servicio de Deuda minima y la Cobertura de Servicios de Deuda
Proyectada, requerido en un 1.15x. El agente de pago, registro y Transferencia, Banco General, aprobo
el 14 de julio del 2023 dispensar al Emisor del cumplimiento de las obligaciones financieras:

+ Del cumplimiento de la cobertura de Servicio de Deuda Minima, para el trimestre que termina en

diciembre 2023;
e Del cumplimiento de la cobertura de Servicio de Deuda Proyectada Minima, del trimestre terminado

en marzo 2023 hasta el trimestre que termina en diciembre 2023.

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 Saldo Inscluto 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.
Serig 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 [uego de un periodo de hasta 15 trimestres
desde lafecha de liquidacion y posteriormente 25 pagos trimestrales. La amortizacion a capital inicia el 15
de diciembrede 2023. Segun resolucion numero SMVY 472-21 de la Superintendencia del Mercado de
Valores, se realizaronalgunas modificaciones a los términos de emisién e bonos. En base a lo anterior,
abajo la tabla de amortizacionde los bonos Serie G:

Pago Pago
Anual Trimestral
2023 1.875% 1.875%
2024 7.500% 1.875%
2025 10.000% 2.500%
2026 10.000% 2.500%
2027 10.000% 2.500%
2028 10.000% 2.500%
2029 32.000% 8.000%
Al vencimiento 18.625% 18.625%

100.000%

Serie H: Un solo pago al vencimiento,

A continuacién, el detalle de la porcion corriente y no corriente de los bonos seniors
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Diciembre, 31 Septiembre, 30
2023 2023
(Compilado) {Auditado)
Porcion Corriente 1,688,033 2,252,000
Forcion No Corriente 66,798,000 66,798,000
68,486,033 69,050,000

L as 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 [as siguientes fincas:
Fincas
Plaza Mas Versalles 395127, 395128, 395129, 395130y 395131
Plaza Mas Bugaba 29581, 44800, 40893 y 10069
Plaza Mas Calle 13 392446, 8520, 3050, 3353 y 4048
Activos David 13523 y 75440
Activos Arraijan 375450
Activos Tocumen 361276
Activos Vacamonie 120081 y 394782
Activos Versalles 395132
Activos San Miguelito 2886 y 34854
Activos Costa Verde 446764, 446765 y 446779
Edificio Tula 409860
Plaza Mas Riviera 359483 y 433126
Plaza Mas La Siesta 307844, 307845, 307846, 307847 y 307848
Activos San Fernando 97767
La Galeria 52899, 102283 y 30201067
Plaza Mas Santa Fe 460268
i) Cesion de las polizas de seguro sobre las mejoras sobre las fincas hipotecadas,
iii) Cesion irrevocable e incondicional de los canones de arrendamiento provenientes de los contratos
de arrendamiento cedidos al Fiduciario correspondientes a las 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:

i) 72,000,000 acciones comunes Clase A con un valor nominal de 0.10 centavos cada una,
i) 3,000,000 acciones comunes Clase B con un valor nominal de ¢.10 centaves cada una.
i) 25,500,000 acciones comunes Clase C con un valor nominal de 0.10 centavos cada una.

Al 31 de diciembre de 2023, se encontraban en circulacion un total de 7,009,240 {(2022:

7,009,240) de acciones comunes.
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Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
{En balboas)

12. Dividendos pagados

Conforme a acia de Junta Directiva del 13 de enero de 2023 se declararon y pagaron dividendos por valor a
B/.1,471,940.40 equivantes a 0,21 centavos por cada accidén emitida y en circulacion.

Conforme a acta de Junta Directiva del 15 de junio de 2022 se declararon y pagaron dividendos por valor a
B/.3,504,620 equivantes a 0.50 centavos por cada accidon emitida y en circulacién.

13. Contratos de arrendamiento operativo

El Grupo obtiene sus ingresos principalmente a fravés de arrendamientos operativos de sus propiedades de
inversion. Los contratos vigentes han sido pactados por periodos que oscilan entre 3 y 20 afios. Los
arrendatarios no tienen opcion de compra sobre las propiedades arrendadas ni se prevé la transferencia de la

propiedad al finalizar el contrate.

Los ingresos reconccidos en base lineal sobre el periodo no cancelable de los contratos de

arrendamiento fue el siguiente:
Diciembre, 31 Septiembre, 30

2023 2023
{(Compilado) (Auditado)
Alquileres por cobrar a futuro 6,594,958 6,594,958

14. Gastos de personal y otros gastos

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

Diciembre, 3t Diciembre, 31
2023 2022
(Compilado} {Compilado)

Gastos de personal

Salarios 78,897 85,799
Prestaciones laborales 13,095 16,958
Prestaciones sociales 10,970 20,303
Otros beneficios 25,888 31,693
Total 128,949 154,751
Otros gastos

Impuestos de inmuebles 103,156 85,376
Reparaciones y manienimiento 113,596 89,500
Sendcio de seguridad 50,325 50,325
Honorarios Profesicnales 33,648 39,408
Seguros 15,646 8,321
Energla eléctrica 18,441 9,061
Impuesto municipal y tasa unicas 8,824 16,661
Mercadeo 5710 6,490
Gasto de alquiler 1,642 5237
Miscelaneos 12177 12,722
Total 363,165 323,10
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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 Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas deben pagar el impuesto sobre la renta a una
tasa del 25% sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravabte calculada por el método tradicional
establecido en el Titulo | del Libro Cuarto del Codigo 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 fotal de
ingresos gravables.

De acuerdo con el Articulo 720 del Codigo Fiscal de Panama, para efectos de la declaracion jurada de rentas,
de todas las compariias se establece un periodo de caducidad de tres (3) afios contados a partir de |a fecha
de la presentacion de la Gltima declaracién 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.

Septiembre, 30 Septiombre, 30

2023 2022
(Compilado) (Auditado)

(Peérdida) utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta (6,573,050} {8,996,201)

Efecto de revaluaciones de propiedades {1,824 .683) 41,190

Efecto de ingresos lineales 693,300 (1,290,412)

impuesto sobre la renta causado - -
Impuesto sobre la renta diferido por revaluacion de

propiedades de inversion {124,144) {465,176)

(124,144) {465,176)

A continuacion, la conciliacion de la pérdida financiera con el impuesto sobre [a renta al 30 de septiembre:
15.1 Impuestos sobre la renta diferido

Al 30 de septiembre 2023 el impuesto scbre la renta diferido pasivo de B/.1,073,547 (septiembre 2022
B/.1,197,691) surge de las obligaciones futuras del pago del impuesto a las ganancias por fas ventas de los
inmuebles revaluados

Revaluaciones Plusvalia Total
Impuesto diferido
Al 30 de septiembre de 2021 (Auditado) 1,662,867 1,798,085 3,460,852
Revaluaciones (465,176) - (465,176}
Al 30 de septiembre de 2022 (Auditado) 1,197,691 1,798,085 2,805,776
Revaluaciones (124,144) - (124,144)
Al 30 de septiernbre de 2023 (Compilado) 1,073,547 1,798,085 2,871,632

Al 30 de septiembre de 2023, la Compafia mantiene arrastre de pérdidas por valor de B/.6,448,906 (2022:
B/.8,531,025) para los cuales no han sido reconocidos el beneficio de impuesto sobre la renta diferido ya que
no se esperan tener utilidades gravables en un futuro cercano para compensar dicho beneficio.

16. Valor razonable de los insfrumentos financieros

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

Valor razonable de los activos v pasivos financieros de la Compaiiia gue no se presentan a valor razonable en
forma constante {pero se requieren revelaciones del valor razonable

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

31 de diciembre de 2023(Compilade)

Valor en Valor
libros razonable
Pasivos financieros
Bonos Subordinados Serie A 51,485,000 51,485,000
Bonos SeniorC, E, F, Gy H 68,486,033 73,864,684
Total 118,971,033 125,349,684

30 de septiembre de 2023 (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 73,864,684
Total 120,535,000 125,349,684

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

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

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

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

. Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.

Jerarquia del valor razonable

31 de diciembre 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,GyH 73,864,684 - 73,864,684 -
125,349,684 - 125,349,684 -
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Jerarquia del valor razonable
30 de septiembre de 2023 {Auditado)

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Pasivos
Bonos Subordinados Serie A 51,485,000 - 51,485,000
Bonos Senior C 73,864,684 - 73,864,684
125,349,684 - 125,349,684

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

17. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

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

Factores de riesgos financieros

Las actividades del Grupo lo exponen a una variedad de riesgoes financieros tales como: riesgo de mercado,
riesgo de crédito y riesge de liquidez, La administracion de riesgos es realizada por la Administracion siguiendo

las politicas aprobadas por la Junta Directiva.

a. Riesgo de crédifo - Para mitigar el riesgo de crédito la Administracion evallia y aprueba previamente cada
compromiso que involucre un riesgo de crédito para la Compaiiia y monitorea periédicamente la condicion
financiera de los deudores.

A la fecha del estade de situacion financiera no existen concentraciones significativas de crédito morcsas
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 gue 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 [as variaciones de las tasas de interés.

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

Admini i6n del i | ital

Los objetivos principales de [a Compafia 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 optima que reduzca los costos de obtencién de capital. Para manteneruna estructura
de capital dptima,se toman en consideracion factores tafes como: monto de dividendos a pagar, retorno
de capital a los accionistas o emisidn de acciones.

18. Informacion geografica

La Compaiiia opera en la Republica de Panama. A continuacion, el detalle de la informacion por segmento de
ingresos y activos con base a las dreas geograficas establecidas:
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31 de Diciembre de 2023 (Compilado)

Ingresos

por alquileres Activos

Panama Cenfro 1,400,090 84,040,391
Panama Oeste 106,679 8,455,740
Colon 42 052 2,437,671
Chiriqui y Bocas del Toro 272,525 21,108,724
Total informacion por segmento 1,821,346 116,042,526
Resultados y saldos corporativos 308,173 19,652,885

2,129,519 135,685,411

Total

31 de diciembre de 2022 {Compilado)

Ingresos
por alquileres Activos
Panama Centro 1,270,589 87,710,437
Panama Qeste 104,741 6,575,154
Coldén 40,133 2,899,543
Chiriqui y Bocas del Toro 353,661 19,313,676
Total informacién por segmento 1,769,124 116,498,810
Resultados y saldos corperatives 115,546 19,411,848
1,884,670 135,910,658

Total

19. Eventos subsecuentes

La Compaiiia ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2023, para valorar la necesidad de
posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta
el 19 de febrero de 2024, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con
base en esta evaluacioén, no hay acontecimientos posteriores que requieren revelacion en los estados

financieros.

20. Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros fueron aprobados por la Administracion y autorizados para su emision el 19 de febrero
2024,

* k k *k Kk X
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(En balboas}
Ajustes o Desarrollos
Total eliminaciones SQF Group, Inc. Comerciales, S.A
Activos
Aclives corrientes:
Efectivo y depésitos en bancos 2,511,345 - 40,483 2,481 862
Alquileres y cuentas por cobrar 815,255 - - 815,255
Qtros activos 108,538 - . 108,539
Total de aclivos comrientes 3,435,139 - 49,483 3,385,656
Aclivos no corientes:
Cuentas por cebrar - compafiias relacionadas 346,129 (7.329) . 353,458
Alguileres y cuentas por cobrar No Carriente 5,955,313 - - 5,955,313
Propiedades de inversion, neto 116,042,526 - . 16,042,526
Inversiones en bonos - (51,485,000) 51,485,000 -
Inlereses por cobrar por inversiones en bonos - (274,587} 274,587 -
Aclivos intangibles - - - -
Plusvalia 7,849,997 - - 7,849 897
Mebiliario ¥ equipo, neto 123,613 - - 123,613
Inversiones en subsidiarias . (43,947,558} 43,947 558 -
Ofros aclivos no corriente 1,577,364 - - 1,577,364
Total de activos ne comientes 131,804,942 {95,714 ,474) 95,707,145 131,902,271
Total de activos 135,330,084 (95,714,474) 95,756,628 135,287,930
Pasivos y patrimonio
Pasivos comentes:
Obligaciones bancarias - - - -
Cuentas por pagar proveedores y otros 67,965 - - 67,965
Anticipos de clientes 124,450 - - 124,450
Intereses por pagar bonos senior 222,064 - - 222,064
Bonos senior-Corriente 1,688,033 1,668,033
Gastos e impuestos acumulados por pagar 191,082 - - 191,082
Total de pasives comientes 2,293,594 - - 2,292,594
Pasivos no corientes:
Bones subordinados - {51,485,000) - 51,485,000
Bonos senior 66,358,362 - - 66,358,362
Intereses por pagar bonos subordinados - (274,587) - 274 587
Cuentas por pagar compadias - relacionadas - (7.329) 7,329 -
Impuesto diferido 2,871,632 - - 2,871,632
Ciros pasives 228,174 B - 228,174
Prima de antigitedad 20,262 - - 20,262
Total de pasivos no corrientes 69,478,430 (51,766,316} 7,329 121,238,017
Total de pasivos 71,772,024 {51.766,916) 7,329 123,531,611
Patrimonio:
Acclones comunes 700,924 (10,000) 700,924 10,000
Capital adicionat pagado 588,001 {43,937,558) 588,001 43,937,558
Prima de emision de acciones 62,834,091 {130,483) 62,964,584 -
Impuesto Compiementario (85,252) - (594) (84,658)
ttilidades ne distribuidas (479,704) 130,493 31,496,384 (32,106,581}
Total de patrimonio 63,658,060 (43,947,558) 95,749,299 11,756,319
Tetal do pasivos y patrimenio 135330084 (95,714,474) 95,756,628 135,287,930

Véase informe de los estados financieros consolidados
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Anexo H

Operaciones continuas:
Alquileres
Depreciacion y amarizacion
Gastos de personal
Gastos e intereses financieros
Otros gastos

Oteos ingresos y egresos

(Pérdida) ganancia antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

(Pérdida) ganancia neta del periodo

Ajustes o Desarrollos
Total eliminaciones  SQF Group, Inc. Comerciales, S.A.
2,129,519 - - 2,129,519
{12,357) - - (12,357}
(128,949} - - (128,949)
(1,471,897) 1,578,873 (1,280} (3,049,480)
{363,165) - - (363,165)
37,007 (1,578,873) 1,578,873 37,007
150,158 - 1,577,593 (1,387.436)
190,158 - 1,577,593 {1,387,436)

Véase informe de los estados financieros
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
DESARROLLOS COMERCIALES, 5.A.
BONOS CORPORATIVOS HASTA LI$$200,000,000.00

BG TRUST, $NC,, sociedad panamefia organlzada v existente de confennidad con fas leves de 1a Republica de Panamd, Inserita en la Secelén Mercantll det Registro Pibfico al Folia
Ho.414718, debidamente autorizada para ejercer cf negodo de Fidelcomiso mediante licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante o “fiduciario™, cn
cuntplimiento de sus obligaciones coma Fiduclario del Fidelcomiso de Garantia constitutdo mediante la Escrltura fiblica No. 4,659 de 15 de aliif de 2016 inscrita en el Regisiro Pubfice
bajo ta entrada 168051/2016, {of "Fideicomisn”), por DESARROLLOS CORMERCIALES, 5.4, on beneficdo de los Tenedores Registrados de los Bonos Corposatives por fe suma de hosta

Duosclentos Millones de Détares {US5200,600,000.00 (2 "Emision”), por este medic expedimos ta prasonte Certificacion de! Fiductario al 31 de diclembre de 2023, a saber:

1. ElEmisor s Desarrollos Comerclates, 5.4,

2. ta Emisidn fue astorizada mediante Resolielon SMV Ne.102-16 del 29 de febrere de 2026, Rasolucidn SMY-208-18 del 8 de mayo de 2018, modificads mediante
Resalwcldn SMV-472-21 de 19 de octubre 2021,
3. B monio total registrado es de hasta Doscientos Millones de Oélares {US$200,000,000.00), emitidos en hasta Diez {10) series: La Serie A [Suberdinada) no
garantizada por hasta Setenta Millones do Dilares (US570,000,000,00), ta Serie B (Senior) por hasta Nueve Millones Tresclentos Mil élares {UIS$9,300,000.00, 12
Serle C {Serinr] por hasta Siete Millones Selscientos Mil Ddlares {U557,600,600.00), ylas Series O, E, F, G, H, 1y 2 {Senior) que en conjunto seran de lasta Ciento
Trece Millones Cien Mil Détares (U54113,100,000.09),
4. El totaf de Patrimonio administrado del Fideicomiso de garantia asciande a fa suma de US$81,308,357.34, cubre fas Series €, £, F, Gy H (Senlor} de la Emisidn y estd
conformado per los blenes y/o dereches a favor del fiduciario, Indicado 4 continuacién:
a) Tondes depositados en cuentas fiduciarias en Banco General, 5.A., desglosades asl:
Cantidad Tipo de Cuenta Nombre de [a Cuenta Salda
1 Ahorraos Concentraién $321,508,34
1 Ahetros Reserva de Servicio de Deuda $1,936,849.00
Total ___$2,250,357.34
b)

Primera hipotera y anticcesls constltulda a favor de BG Trust, Ing,, por 12 suma de hasta SETENTA Y NUEVE MILLONES CINCUENTA MIL DOLARES {US79,050,000.00),

sobre los bienes Inmuchbles propiedad del Emisor segdn Esceitura Pablica do.822 con niimere de entrada 29310/202C dal 16 de Enarn de 2020, detalladas en ef Anexa
Aadjunto.

¢} Ceslon irrevocable e lncendicional de los cdnenes de arrendamiento derfvados de los Coniratos de Arrendamiento sobre los locales comerciales detallados en ef Anexo

Badjunte
d] &l importe de fas indemnlzationes redbidas por fazdn de las polizas de seguras cedida o endosadas a faver de BG Trust, luc., detallada a centinuacidn:
Tipo de Bien Fachade
Emlsor Descripel: }
Cedido serpeen Veridmlento
Philiza de hicendio MAPFRE Fanamd, §.A, INCE-08300000623059 30-Nov-2624

El Prospecta informativo de la Emisidn estallece que Jas fincas bipotecadas a favor del Fiduciario deberan tener un valor de mercado que cubra al menos 1255 del
saldo insofuto a capital de los Bonos emitidas y en drculacién (la "Cobertura de Garantias"} y 8l 31 de diclemlre de 2023 dicha Cobertura de Garantda es de: 155.92%

6. La Cobertura histdrica de los dltimos tres {3) timestres es:

mar-23 Jun-23 sep-23
154.65% 154.65% 154.65%

La prasente certificscion ha sido emitida en la ciudad de Panamd, Repiblica de Panami, el dia 23 de febrero de 2024,

BG Trust, Ine. 2 titulo fidugiarlo

<
] o
.« /y}fa{/x(’o{p q LA A
} ala Wtiﬁams 4 j\—/_l_ abricla Zamora
P pneg

ma @ptuﬁzau‘a Firma Autarizada

Apastade Posial §816-00843 Panamd Rep, de Panamil » Tel: (67)303-5001 « Fax: (507)265-0227 « wwarbanaetal com




Anexo B

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

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

Provincia d
Desarrollos Comerciales, S.A. 2886 34854 rownaa’ & No.8AQ0 01-ene-35
Panama
No. 3 y 4,
Desarrollos Comerciales, S.A. o.3y4 04-oct-36
1- PB ABC vy brea
Desarrollos Comerciales, S.A. técnica {Mezzanine) 01-dic-35
2- Nivel 700-1400

Edificio Corporative I3 "vestibulo, Locales

40960 Rey en Via Espafia ABC y &rea técnica
Desarrollos Comerciales, $.A. con Via Argentina, {Mezzanine) 01-sep-36

Beila Vista 2- Niveles 700-1400

(MEJORAS)
Desarrollos Comerciales, S.A. 1y2 17-jul-28
Desarrollos Comerciales, $.A. No, 5 31-ene-29
Desarrollos Comerciales, S.A. - 20-feb-34
Desarrolios Comerciales, S.A. 1 23-jun-26
I y 3353 8520
Desarrollos Comerciales, S.A. 3050 Cento Cormercial 1By02 03-oct-26
4048 Calie 13, Colén
D llos Comerciales, S.A. ) 5 12-feb-24
esarco erciaies, 392446
Desarrollos Comerciales, S.A. Iy4 22-sep-24
Desarrollos Comerciales, S.A, [ 04-sep-24
Desarrollos Comerciales, S.A. - 29-nov-35
Desarroflos Comerciales, S.A. 1By14 28-0ct-25
Desarrolios Comerciales, S.A. il 28-feb-24
Desarroflos Comerciales, S.A. - 16-jun-31
Desarrollos Comerciales, S.A. - 24-nov-34
Desarrollos Comerciales, S.A. 23 31-ago-24
Desarrollos Comercizales, S.A. 8 16-ene-27
Desarrollos Comerciales, S.A. 359483 Plaza la Riviera, 12 21-ago-24
433126 Chiriquf

Desarrollos Comerciales, S.A. i6 31-ago-25
Desarrollos Comercrales, S.A. 22 31-agc-24
Desarrollos Comerciales, S.A. 07 y 06 P8 31~lic-23
Desarrollos Comerciales, S.A. g 23-abr-24




Anexo A
BG Trust, Inc. FID {0115-GTIA-15}

DESARROLLOS COMERCIALES, S.A,

AL 31 DE PICIEMERE DE 2023

395,127, 395,128,
395,129, 395,130, $4,050,000.00 AVINCO 30-jul-21
395,131
29,581, 44,800, $6,210,000,00 AVINCO 04-ago-21
40,893, 10,069
392,446, 8,520,
, 0. I -ago-
3,050, 3,353, 4,048 $2,601,000.00 AVINCO 04-ago-21
13,523; 75,440 $1,890,000.00 AVINCO 27-jul-21
375,450 $1,575,000.00 AVINCO 20-jul-21
361,276 $1,620,000.00 AVINGO 27-jul-21
120,081; 394,782 $1,350,000.00 AVINCO 24-jul-21
395,132 $2,025,000.00 AVINCO 18-sep-21
2,886; 34,854 $990,000,00 AVINCO 28-jul-21
446,764; 448,765,

v g ¢ ¥ 1 7 .| V -iul-
446,779 $1,170,000.00 AVINCO 29-jul-21
40,950 $27,450,000.00 AVINCO 02-jul-21

359,483; 433,126 $8,010,000.00 AVINCO 28-jul-21
307,844, 307,845,
307,846, 307,847, $4,900,000.00 AVINCO 17-sep-21
307,848
97,767 $4,500,000.00 AVINCO 27-ful-21
102,283, 52,893 $13,590,000,00 AVINCO 04-ago-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 DICIEMEBRE DE 2023

Desarrollos Comerciales, S.A. 17 26-jul-24
Desarrollos Comerciales, 5.4, 18 09-jul-24
Desarrolios Comerciaies, S.A. 13523 75440 David - 01-ene-32
Desarrcllos Comerciales, S.A, 375450 Panamaﬂ(;)este, - 01-abr-33
Arraijan
Desarrolles Comerciales, S.A. 361276 Tocurnen - 01-jul-32
120081 Panamé Oeste
D Il iales, S.A. ' - -ago-
esarrollos Comerciales, S.A 394782 Acraijén 01-age-33
Desarrollos Comerciales, S.A. 395132 Versalles PH. Plaza Versalles 01-dic-32
446764 Centrc Comercial
Desarrollos Comerciales, S.A. 446765 PH Boufevard Costa &R, 106R, 5R 01-ene-34
446779 Verde, La Chorrera
29581
] 44800 i
Desarrallos Comerciales, S.A. 40803 Bugaba, Chirigui - 01-ago-26
10069
29581
44800 -
Desarrollos Comerciales, S.A, 40893 Bugaba, Chirigui - 15-jun-30
160069
29581
44800
Desarroflos Comerciales, S.A. 40893 Bugaba, Chiriqui - 01-jul-25
10069
29581
44800
Desarrolios Comerciales, S.A. Bugaba, Chiriqui 18 31-mar-2§
40893
10069
29581
44800
Desarrollos Comerciales, S.A. Bugaba, Chiricui 1-C O1-ene-26
40893
10069
29581 44800
D . A , Chiriqui o
esarrollos Comerciales, S.A 40893 10069 Bugaba, Chirigui 01-may-33
Desarrollos Comerciales, S.A. 395130 9A 11-jun-24
Desarrollos Comerciales, S.A. 395131 10A 08-feb-29
395127
i A by7 01-pct-27
Desarrollos Comerciales, S 395128 y [+t
395130
Besarrollos Comerciales, S.A. 305131 9B2 Y 108 23-abr-29




Anexc B

BG Trust, Inc. FID {D115-GTIA-15}

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

Desarrcllos Comerciales, S.A. 395129 08-A 30-may-25
Desarrollos Comerciales, S.A. 395129 9B1 29-ene.27
Desarrollos Comerciales, 5.A. vi o L Stand Alone 11-mar-34
07767 ia Espaiia, La
Loma
Desarrollos Comerciales, S.A. Lote 07-ene-24
) Plaza Mas La Siesta,
Desarrolles Comerciales, S.A. 307846 24 Mas a slesta 5 17-ene-27
Tocurnen
is La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307844 Plaza Més La Si Stand Alone 30-ago-28
Tocumen
PI 4 iesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. ao7847 || 22 Mas La Siesta 8 19-dic-26
Tacumen
P! Mas La Siest
Desarrolios Comerciales, S.A. 307845 aza Mas La slesta, Ancla 1 17-oct-36
Tocumen
P A iesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307847 laza Mas La Siesta 7 20-0ct-27
Tocumen
Plazz Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A, 307846 as La Siesta 3y4 19-0ct-26
Tocurnen
Bl 4 insta,
Desarralfos Comerciates, S.A. so7aag || 1222 Mas La Siesta 4 08-ago-28
Tocumen
Desarrclios Comerciales, S.A. 307847 Plaza Mas La Siesta, 12 21-0ct-26
Tocumen
. Plaza Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307848 aza Mes La Sl Bodega 31-dic-24
Tocumen
. Pl Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307848 aza Vias La siests 13 3t-oct-24
Tocumen
Plaza Mas La Siesta,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307847 ' 10y 11 13-jun-25
Tocumen
Plaza Mas La Siesta,
Desarrolios Comerciales, S.A. 307846 za Mas 12 1y2 01-feb-27
Tocumen
P Més La Si ,
Desarrollos Comerciales, S.A. 307844 | 1022 Més La Siestz 9 15-jun-25
Tocumen
Desarrollos Comerciales, S.A. - 30-jun-28
Desarrotlos Comercizales, S.A. 1A 02-oct-26
Desarrollos Comerciales, S.A. 9 01-ago-27
Desarrollos Comerciales, S.A. 5289% Galeria EI Dc'nrado, 10 17-age-24
Panama
Desarrollos Comerciales, S.A. 11 16-abr-25
Desarrollos Comerciales, 5.A. 14y 15 19-ago-29
Desarrollos Comerciales, S.A. 6 01-mar-25




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

Desarroilos Comerciales, S.A. 8 18-ene-26
Desarrollos Comerciales, $.A, Box t2-oct-41
Desarrollos Comerciales, S.A. Galeria £l Dorado, 7 04-ene-26
102283 Panama
Desarrollos Comerciales, S.A. 4 31-age-27
Desarrollos Comerciales, S.A. 15A 30-abr-28
Desarrolios Comerciales, S.A, 5 01-abr-25
Desarrollos Comerciales, S.A. - 02-oct-38
Desarrollos Comerciales, S.A. - 01-rar-36
Desarrollos Comerciales, S.A. 4y5 02-ago-24
Desarrollos Comerciales, S.A. 9 01-jun-26
Desarrollos Comerciales, S.A. 8 13-sep-25
Desarrollos Comerciales, S.A. 7 31-mar-25
Desarrotlos Comerciales, S.A. sg00en | Flaza Mas Sa'nta Fé, 19y 20 26-jun-29
Panama
Desarrollos Comerciales, S.A. 21 30-ago-25
Desarrollos Comerciales, S.A. 18 22-sep-24
Desarrollos Comerciales, S.A. 26 01-feb-24
Desarroliog Comerciales, S.A. 12 24-jun-29
Desarrollos Comerciales, S.A. 30 05-sep-26
Desarrollos Comercizles, S.A, 22,23y 24 05-sep-29

{*) Contratos Vencidos. A la fecha de |a presente certificacidn el Fiduciario no ha recibido renovacién de un (1)
Contrato de Arrendamiento sobre locales comerciales cedides al Fideicomiso de Garantia.




