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I PARTE
INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Historia y Desarrollo del Emisor

El Emisor, es una sociedad anénima debidamente organizada y existente de conformidad con las
leyes de la Republica de Panamé, mediante Escritura Piblica Niimero 21,000, de la Notaria Piiblica
Segunda del Circuito de Panama, inscrita desde el 16 de Octubre de 2013 a la Ficha 817086
Documento Redi 2487062 de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Pablico de
Panama, desde el dia 23 de octubre de 2013. El emisor ha sido constituido como vehiculo juridico
cuya finalidad serd la emision de una serie de bonos de deuda corporativa en el mercado piiblico de
valores.

Desde su fundacion y hasta la fecha del presente Prospecto Informativo, el Emisor no ha sido
sujeto de reclasificacion, fusion, o consolidacion de ningin tipo. Adicionalmente, al mejor
conocimiento de sus directores, la empresa no ha sido demandada o querellada ante ningin tribunal
local o extranjero.

Desde su fundacion y hasta la fecha de este Prospecto Informativo, las acciones de la empresa no
han sido parte de ningiin intercambio, permuta o suscripcién preferente. Hasta la fecha, el Emisor
no ha incurrido en gastos de capital ni cuenta con inversiones en activos de importancia.

El Emisor fue constituido como una sociedad anénima de duracién perpetua, pero podra ser
disuelta por los accionistas o por las causas establecidas en la ley. Su domicilio registrado esta en el
Corregimiento de Juan Diaz, Centro Comercial Los Pueblos, Local No. 25-E, y su agente residente
es la Licenciada Giselle Bultron Moreno.

Desde su constitucion hasta la Fecha de Oferta, el Emisor no ha declarado dividendos pagaderos a
los tenedores de sus acciones.

B. Pacto Social y Estatutos del Emisor

El Emisor, D-Four, S.A., es una sociedad an6nima debidamente organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Repiblica de Panama, mediante Escritura Pablica Numero 21,000,
de la Notaria Pablica Segunda del Circuito de Panama del 16 de Octubre de 2013, e inscrita a la
Ficha 817086 Documento Redi 2487062 de la Seccién de Micropeliculas (Mercantil) del Registro
Piblico de Panama desde el dia 23 de octubre de 2013.




El Emisor fue constituido con la finalidad u objetivo de dedicarse a cualesquiera
actividades comerciales o mercantiles que no estén prohibidas en el ordenamiento juridico de
Panama4, entre ellas:

(a) Invertir en toda clase de bienes muebles e inmuebles, ya sea a titulo de compra o de
arrendamiento;

(b) Establecer, gestionar y llevar a cabo el negocio de exportadores, importadores y
expedidores como poderdante, factor, agente o corredor o en otro caricter, ya sea en
Panamad o en paises extranjeros;

(c) Comerciar en conocimiento de embarques, recibos de almacén y en todo documento
que sea necesario o incidental a la marcha del negocio;

(d) Celebrar, hacer cumplir y llevar a cabo contratos de toda indole.

(e) Entre otros.

El Emisor fue constituido como una sociedad anénima de duracién perpetua, pero podra ser
disuelta por los accionistas o por las causas establecidas en la ley. Su domicilio registrado esté en el
Corregimiento de Juan Diaz, Centro Comercial Los Pueblos, Local No. 25-E, y su agente residente
es la Licenciada Giselle Bultrén Moreno.

Dentro del pacto social se otorga poder general amplio y suficiente a favor del Presidente,
para que actuando de manera individual pueda:

(a) Firmar y suscribir, sin autorizacién previa de la Junta de Accionistas, cualquier
documento que comprometa a la sociedad;

(b) Firmar escrituras piblicas de compraventa, hipotecas, contratos de arrendamiento y
administracion;

(c) Abrir y cerrar cuentas bancarias; y

(d) Suscribir cualesquiera otros documentos que sea necesario para la buena marcha de la
sociedad.

Los organismos de la sociedad, a saber (i) Junta Directiva; (ii) Junta de Accionistas, y (iii)
Dignatario, quienes podran reunirse en cualquier parte del mundo.

Junta de Accionistas:

La Junta de Accionistas el poder supremo de la sociedad, mas no podra despojar a los accionistas de
los derechos previamente adquiridos. Debera reunirse una vez al afio, como minimo, para la
eleccién de nuevos directores, asi como cualquier otro tema sometido a consideracion. Se llevaran a
cabo reuniones extraordinarias cuando las mismas se convoquen de conformidad a lo establecido en
la Ley No. 32 de 1927 (ley de sociedades anénimas de Panama). El Presidente convocara las
reuniones de accionistas, mediando aviso con no menos de quince (15) dias de anticipacién a la
fecha programada para la reunién, convocatoria que debera ser publicada en uno de los diarios de
mayor circulacion en la Ciudad de Panama.



Segiin el pacto social, existira quorum cuando la mayoria de las acciones emitidas y en
circulacion de la sociedad estén presentes o debidamente representadas en la reunion. Se establece
que los accionistas podran hacerse representar por mandatarios.

La Junta de Accionistas podra adoptar una decision cuando conste con el consentimiento de
la mayoria de las personas presentes o representadas en las respectivas reuniones.

Junta Directiva

La Junta Directiva es la encargada de los negocios de la sociedad, salvo aquellas que por ley
correspondan a la Junta de Accionistas.

Existird quorum para celebrar una reunién de Junta Directiva cuando la mayoria de sus
miembros en funciones estén presentes. La toma de decisiones de la Junta Directiva debera contar
para su validez con el consentimiento de la mayoria de los directores presentes o representados en la
reunion.

Es la Junta de Accionistas quien designara a los miembros de la Junta Directiva, pero en
caso de vacantes los restantes miembros de la Junta Directiva haran la designacion mediando
mayoria entre ellos.

Previa autorizacion o poder de la Junta de Accionistas, la Junta Directiva tendra facultades
suficientes para enajenar en cualquier forma todo o parte de los bienes de la sociedad, asi como
darlos en garantia de obligaciones de la misma sociedad o de terceros.

Se sefiala que los estatutos fijaran el nimero de directores, pero, a falta de ello, lo hara
tacitamente la Junta de Accionistas al efectuar cada eleccion. A la fecha del presente prospecto
informativo, el Emisor no ha adoptado estatutos.

Dignatarios

Se establece que los estatutos de la sociedad fijaran los puestos o cargos de Dignatarios que
tendré la sociedad, pero a falta de ello lo hara de manera tacita la Junta Directiva al hacer la
eleccion. A la fecha del presente prospecto informativo, el Emisor no ha adoptado estatutos.

No obstante lo anterior, la sociedad siempre debera contar con un (1) Presidente, un
(1) Secretario y un (1) Tesorero. Una misma persona podra desempeiiarse en dos (2) o mas

cargos dignatarios.

D



En relacion a lo anteriormente sefialado, se sefiala que el pacto social del Emisor:

v" No se contemplan derechos de tanteo a favor de los accionistas del Emisor;

v" No se contemplan disposiciones especiales relativas a intereses de los directores en
contratos con el Emisor;

v" No se establece una facultad determinada para votar por una compensacion para los
accionistas o cualquier miembro de la Junta Directiva;

v" No existe retiro o admision de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores
por razones de edad;

v" No existe niimero de acciones requeridas para ser directores o dignatarios;

v No existe limitacion en los derechos para ser propietario de valores, ni tampoco
limitaciones para ejercer derechos de voto por accionistas no residentes o
extranjeros;

v" No existe clausula que limite, difiera, restrinja o prevenga el cambio de control
accionario del Emisor y sus subsidiarias, en caso de fusion, adquisicion o
reestructuracion corporativa.  Solo se establece un derecho de suscripcion
preferente a favor de los accionistas, y

v" No existen condiciones impuestas en el pacto social sobre modificaciones al
capital.

C. Descripcion del Negocio

El Emisor es una sociedad anénima creada con el proposito especial de actuar como Emisor de la
presente

Oferta Publica de Valores. A la fecha la empresa no cuenta con ningan tipo de operacién o negocio
propio. Sin embargo, el Emisor adquirira bienes inmuebles, para arrendarlos a empresas
relacionadas al mismo y extendera facilidades crediticias a empresas relacionadas.

El principal arrendatario del Emisor y de las sociedades garantes, al momento de la emisién, es
Inversiones Pocahontas S.A, empresa que se dedica a la venta de ropa al detal. Por lo tanto el
repago de los intereses y el capital de esta Emision, actualmente depende de que se mantenga la
ocupacion de los locales comerciales por parte de esta empresa y el curso de negocio de la misma.
Una baja en la ocupacion pudiera afectar el desempefio financiero del Emisor y por lo tanto
pudiera verse afectado el repago de estos Bonos, hasta verse el punto de tener que contratar nuevos
arrendatarios.

D. Estructura Organizativa

El Emisor no cuenta con una organizacién administrativa propia ni contrata servicios de
terceras personas, ya que el Emisor es una sociedad de tenencia de bienes inmuebles, como se
explico en la respectiva sesion.

La empresa M&M Real Estate es una empresa afiliada del Emisor, la cual comparten
accionistas en comin con este, pero no consolida con el Emisor.
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E. Propiedades, Planta y Equipo.
El Emisor no cuenta con mobiliario y equipo significativos a la fecha.

F. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias.

El Emisor no ha invertido suma material en la investigacion y desarrollo de patentes en los dltimos
afios.

II PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liquidez

(USD %) 31/12/2015 31/12/2014
LIQUIDEZ

Activo Corriente 34,998 10,000
Pasivo Corriente - =
Razon Corriente -

En el afio terminado al 31 de diciembre de 2015, el Emisor no presenta pasivos corrientes debido a
que no se ha liquidado la emision de bonos corporativos.




B. Recursos de Capital

(USD §) 31/12/2015 31/12/2014
RECURSOS DE CAPITAL

Cuentas por Pagar Accionistas 31,500 -
Patrimonio - Acciones Comunes 10,000 10,000
Déficit (6,502) -
Total de Recursos de Capital 34,998 10,000

En el afio terminado al 31 de diciembre de 2015, los recursos de capital provenian basicamente de
las cuentas por pagar accionistas a largo plazo.

C. Resultados de las Operaciones

(USD §) 31/12/2015 31/12/2014
ESTADO DE RESULTADOS

Gastos Generales y Administrativos 6,399 -
Interés Bancario 103 -

Total de gastos y pérdida 6,502 -

En el afio terminado al 31 de diciembre de 2015, el Emisor solo presenta gastos ya que a la fecha el
arrendatario no ha terminado la mudanza al inmueble y por lo tanto no ha iniciado el cobro de los
alquileres.

D. Analisis de perspectivas

Aunque D-Four, S.A. mantendra contratos de arrendamiento renovables automaticamente por
periodos iguales, con aumentos anuales pactados, sus perspectivas de crecimiento dependera del
desempefio econémico de Panama y sobretodo del mercado de arrendamiento de locales
comerciales.

II1 PARTE
Identidad, Funciones y otra Informaciéon Relacionada

A. Directores y Dignatarios

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

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

Simon Obadia Tarazi: Secretario

Omer Israel Turgeman: Tesorero ' y

s



Mordechai Israel (Presidente)

Fecha de nacimiento: 22 de Abril de 1957
Nacionalidad: Panameiia

E-mail: motyisra55@gmail.com

Apartado Postal: 0816-05364

Tel: (507)217-7035

Fax:  (507)217-8750

Biografia:

El sefior Mordechai Israel, nacido en Israel y nacionalizado panameiio, miembro de una familia de
comerciantes por excelencia, cuenta con 34 afios de experiencia en el campo del comercio, socio
mayoritario de las empresas del Grupo Inversiones Pocahontas, S.A. (Almacenes Oca Loca),
empresa de Bienes Raices y compaiiia que se dedica a la Importacion y Exportacién de mercaderia
en la Zona Libre. Es Socio Ancla y uno de los principales socios de Promotores del Este, S.A.,
empresa propietaria del nuevo proyecto Mega Mall de la 24 de Diciembre..

Simon Obadia Tarazi (Secretario)

Fecha de nacimiento: 13 de febrero de 1979
Nacionalidad: Panameiia

E-mail: simonobadia@wipet.com

Apartado Postal: 0816-05364

Tel: (507) 303-6051

Fax:  (507) 303-6050

Biografia:

Miembro también proveniente de familia comerciante, realizé estudios en la Republica de Panama,
es socio de las empresas del Grupo de Inversiones Pocahontas, S.A., Presidente y Representante
Legal de empresas de Bienes Raices y de empresas establecidas en la Zona Libre de Colén.

Omer Israel Turgeman (Tesorero)

Fecha de nacimiento: 23 de noviembre de 1987
Nacionalidad: Panameiia

E-mail: omeri2311@icloud.com

Apartado Postal: 0816-05364

Tel: (507)441-7080

Fax: (507) 441-1845

Biografia:

Realizo estudios en la Repuiblica de Panama, pertenece a familia de comerciantes, ocupa la posicion
como Dignatario y Director de varias empresas del Grupo de Inversiones Pocahontas, S.A.,
actualmente maneja la empresa Miss Fashion, S.A., dedicada a la Importacion y Exportacion de

prendas de vestir para nifios, damas y caballeros. Cuenta también con oficina de operacién en
China.




B. Principales Ejecutivos y Administradores
El Emisor, al ser una sociedad tenedora de acciones no operativa, no mantiene personal o fuerza
laboral contratada.

C. Asesores Legales Externos
El Emisor no cuenta con asesores legales externos.

Para la presente emision de Bonos Corporativos, la firma forense ADAMES| DURAN| ALFARO|
LOPEZ (“ADURAL?) ha fungido como los asesores legales externos del Emisor.
A continuacion suministramos informacion de contacto de ADURAL:

Contacto Principal: Nadiuska Lopez Moreno de Abood

Direccion Comercial: Calle 50, Edificio Global Bank, Piso 24, Oficina 2406
Apartado Postal: 0816-01832

Correo Electronico: nlabood@adural.com

Pagina Web: www.adural.com

Teléfono: (507) 340-3059

Fax: (507) 340-3064

D. Asesores Legales Internos
A la fecha de impresion del presente prospecto informativo, el Emisor no cuenta con asesores
legales internos.

E. Auditores
Auditores Externos
A la fecha, los Auditores Externos del Emisor es la firma Nexia Auditores Panama. El contacto
principal es el Licenciado Bartolomé Mafla, email: jmafla@nexiapanama.com, Tel: 302-7800
ubicados en Via Brasil, Calle Acueducto, Edificio Nexia Brasil 405, Piso 6

A la fecha, ningin Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido
designado en su cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios,
clientes o suplidores del Emisor.

Auditor Interno
A la fecha, el Emisor no cuenta con auditores internos.

A la fecha, ningln Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su
cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores
del Emisor.

F. Compensacion
El Emisor, al ser una compaiiia con el propdsito tinico de ser duefia de los locales comerciales, ne




mantiene ejecutivos ni colaboradores, por ende no otorga compensaciéon alguna por servicios
profesionales u obligaciones bajo planilla laboral.

G. Gobierno Corporativo
El Emisor no cuenta con normas de Gobierno Corporativo.
H. Propiedad Accionaria

El cuadro a continuacién incluye informacion global sobre las acciones propiedad de los directores,
dignatarios, ejecutivos, administradores y otros empleados del Emisor.

Grupo de Cantidad de | % Respecto del Numero de % Que representan
Empleados Acciones | Total de Acciones | Accionistas respecto de la cantidad
En circulacion total de accionistas
Directores,
Dignatarios, 100 100 1 100

Ejecutivos, y
Administradores

Otros Empleados

L. Partes relacionadas, vinculos y afiliaciones

Global Bank Corporation, quien actia como Agente de Pago, Registro y Transferencia de la
presente Emisién, también ha suscrito Contrato de Suscripcion en Firme para suscribir la totalidad
de los Bonos de la Serie A y de la Serie B de manera inicial.

Global Bank Corporation es propietario del cien por ciento (100%) de las acciones emitidas y en
circulacion de Global Valores, S.A., quien es la casa de valores y puesto de bolsa exclusivo de la
emision, y de Global Financial Funds, S.A. , agente Fiduciario del Fideicomiso Irrevocable de
Garantia y Administracion a que se establecera a favor de los tenedores registrados de los Bonos
Corporativos de la Serie A y B.

Global Valores S.A., Puesto de Bolsa exclusivo para la emision, es miembro de la Bolsa de Valores
de Panama, S.A. y participante de la Central Latinoamericana de Valores (“LatinClear”).

El Emisor, Inversiones Pocahontas y M & M Real State comparten accionistas en comun.
J. Tratamiento Fiscal

Los titulares de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de ciertos beneficios fiscales segiin lo
estipulado en el Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores de la Republica de Panama:




Impuesto sobre la Renta con respecto a ganancias de capital: El Articulo 334 del Texto Unico de la
Ley del Mercado de Valores, que contempla lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, no se
consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenacion de
valores, que cumplan con los numerales 1 y 2 del precitado articulo, para los efectos del impuesto
sobre la renta y del impuesto complementario. Si los Bonos no son enajenados a través de una bolsa
de valores u otro mercado organizado, de conformidad con la Ley Numero 18 del 19 de junio del
2006, (i) el vendedor estara sujeto al impuesto sobre la renta en Panama sobre las ganancias de
capital realizadas en efectivo sobre la venta de las acciones, calculado a una tasa fija de diez por
ciento (10%), (ii) el comprador estara obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cinco
por ciento (5%) del valor total de la enajenacién, como un adelanto respecto del impuesto sobre la
renta sobre las ganancias de capital pagadero por el vendedor, y el comprador tendra que entregar a
las autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a la fecha de
retencion, (iii) el vendedor tendra la opcion de considerar la cantidad retenida por el comprador
como pago total del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital, y (iv) si la cantidad
retenida por el comprador fuere mayor que la cantidad del impuesto sobre la renta respecto de
ganancias de capital pagadero por el vendedor, el vendedor tendra derecho de recuperar la cantidad
en exceso como un crédito fiscal.

Impuesto sobre la Renta con respecto a intereses: De conformidad con el Articulo 335 del Texto
Unico de la Ley del Mercado de Valores, que contempla lo preceptuado por la Ley No. 8 del 15 de
marzo del 2010, prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cddigo Fiscal, estaran
exentos del Impuesto sobre la Renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre
valores registrados ante la Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados
a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado. Si los Bonos no fuesen inicialmente
colocados en la forma antes descrita, los intereses que se paguen a los Tenedores de los Bonos
causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual sera retenido en la fuente por
el Emisor. Esta seccion es un resumen de disposiciones legales vigentes y se incluye con caracter
meramente informativo.

Exoneracion de Responsabilidad: Queda entendido que el Emisor y el Fiduciario no seran
responsables por interpretaciones, reformas, o nuevas regulaciones que las autoridades
gubernamentales panameiias realicen y que puedan afectar la aplicacion y el alcance de la Ley 18 de
2006 y su modificaciones, asi como del Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores, afectando
de alguna manera los beneficios fiscales que gozan los valores objeto de la presente Emision.

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

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantia del Emisor sobre
el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de la Republica de Panama dara a la




inversion en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un Bono deberd cerciorarse
independientemente del tratamiento fiscal de su inversion en los Bonos antes de invertir en los
mismos.

Queda entendido que, en todo caso, cualquier impuesto que se cause en relacion con los Bonos,
correra por cuenta de los Tenedores Registrados de los Bonos. Ademas, los Tenedores Registrados
aceptan y reconocen que los impuestos que graven los pagos que el Emisor tenga que hacer
conforme a los Bonos podrian cambiar en el futuro y reconocen, ademas, que el Emisor no puede
garantizar que dichos impuestos no vayan a cambiar en el futuro.

K. Ley Aplicable

La oferta pablica de Bonos de que trata este Prospecto Informativo estd sujeta a las leyes de
Panama, en especial al Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores y a los Acuerdos, Opiniones
y Circulares que expida la Superintendencia del Mercado de Valores relativos a esta materia.

IV PARTE

RESUMEN FINANCIERO

A. Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial:
PERIODO PERIODO
ESTADO DE SITUACION
FINANCIERA ey
31/12/2015 31/12/2014
Ventas o Ingresos Totales 0 0
Margen Operativo 0 0
Gastos Generales y Administrativos (6,502) 0
Utilidad o Pérdida Neta (6,502) 0
Acciones emitidas y en circulacion 100 100
Utilidad o Pérdida por Accién (65) 0
Depreciacién y Amortizacién 0 0
PERIODO PERIODO
BALANCE GENERAL ANTERIOR
31/12/2015 31/12/2014
Activo Circulante 34,998 10,000
Activos Totales 34,998 10,000
Pasivo Circulante 0 0
Deuda a Largo Plazo 31,500




Acciones Preferidas 0 0
Capital Pagado 10,000 10,000
Utilidades Retenidas (6,502) 0
Patrimonio Total 3,498 10,000
RAZONES FINANCIERAS:

Dividendo/Accion 0 0
Capital de Trabajo 0 0
Razén Corriente 34,998 10,000
Utilidad Operativa/Gastos financieros 0 0

V PARTE ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros trimestrales del emisor. VER ANEXO 1

VI PARTE DIVULGACION

I emisor divulgara esta informacion enviando copia de los mismos a los tenedores de los Bonos si los
ubiese.

¥

FIRMA(S)

—

Mordechai Israel
Representante Legal
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INFORME DE REVISION DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVAY
ACCIONISTAS DE D-FOUR, S.A.

Hemos revisado los estados financieros que se acompafan de D-Four, S.A., (la Empresa) al 31 de
marzo de 2016, los cuales comprenden el estado de situacién financiera, estados de resultados
integrales, cambios en la posicidn de los accionistas y de flujos de efectivo por los tres (3) meses
terminados en esa fecha. Estos estados financieros son responsabilidad de |a Administracién.
Nuestra responsabilidad consiste en emitir un informe sobre estos estados financieros con base en
nuestra revision.

Alcance a /la Revision

Efectuamos nuestra revisién de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria aplicables a
compromisos de revision. Estas normas requieren la planificacidn y ejecucién de la revisién para
obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estin libres de afirmaciones
equivocas importantes. Una revisién se limita principalmente a hacer indagaciones al personal de la
Empresa y a la aplicacion de procedimientos analiticos a Ia informacién financiera y en
consecuencia, provee un grado de seguridad menor que una auditoria. Nosotros no hemos
realizado una auditorfa, por consiguiente, no expresamos una opinion de auditoria.

Conclusion

Basados en nuestra revisién, nada ha llamado nuestra atencién que nos motive a creer que los
estados financieros que se acompafian no estan presentados razonablemente, en todos los
aspectos de importancia al 31 de marzo de 2016, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.
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30 de Mayo de 2016
Panama, Republica de Panama



D-FOUR, S.A.

Estado de Situacion Financiera
Al 31 de marzo de 2016

ACTIVOS
Activos corrientes
Efectivo

Total de activos corrientes

Activos no corrientes
Propiedad

Cuentas por cobrar entre partes relacionadas
Total de activos no corrientes

Total de activos

PASIVOS Y POSICION DE LOS ACCIONISTAS
Pasivos corrientes
Obligaciones bancarias

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes
Cuentas por pagar accionistas

Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos

Posicion de los accionistas
Capital en acciones
Déficit acumulado

Total de posicién de los accionistas

Total de pasivo y posicion de los accionistas

Notas

10

Marzo Diciembre
2016 2015
(Auditado)
B/. 32,449 B/. 34,998
32,449 34,998
6,776,747 -
3,203,898 -
9,980,645 -
B/ 10,013,094 B/L 34,998
B/. 10,000,000 B/. -
10,000,000 -
40,500 31,500
40,500 31,500
10,040,500 31,500
10,000 10,000
(37,406) (6,502)
(27,406) 3,498

Las notas que se acomparian forman parte integral de estos estados financieros revisados.



D-FOUR, S.A.

Estado de Resultados Integrales
Para el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2016

Marzo Marzo
2016 2015
Notas (Auditado)

Ingresos B/. - B/ -
Gastos generales y administrativos
Honorarios profesionales (7,500) -
Tasa Unica - (350)
Bonos - (6,000)
Gastos ITBMS (876) (5)
Cargos bancarios (22,528) (79)
Total de gastos generales y administrativos (30,904) (6,434)
Pérdida en operacién (30,904) (6,434)
Pérdida neta B/. (30,904) B/. (6,434)

Las notas que se acompaiian forman parte integral de estos estados financieros revisados.



D-FOUR, S.A.

Estado de Cambios en la Posicion de los Accionistas
Para el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2016

Capital en Déficit Total
Nota acciones acumulado
Saldo al 1 de enero de 2015 B/. 10,000 B/. - B/ 10,000
Pérdida neta - (6,434) (6,434)
Saldo al 31 de marzo de 2015 (Auditado) 10 10,000 (6,434) 3,566
Saldo al 1 de enero de 2016 10,000 (6,502) 3,498
Pérdida neta - (30,904) (30,904)
Saldo al 31 de marzo de 2016 10 B/. 10,000 B/. (37,406) B/. (27,406)

Las notas que se acompanan forman parte integral de estos estados financieros revisados.



D-FOUR, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Para el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2016

Marzo Marzo
2016 2015
(Auditado)
Flujos de efectivo por actividades de operacién
Pérdida neta B/. (30,904) B/. (6,434)
Flujos de efectivo usados en las actividades de operacién (30,904) (6,434)
Flujos de efectivo de las actividades de inversién
Adquisicion de propiedad (6,776,747) -
Flujos de efectivo usados en las actividades de inversion (6,776,747) =
Flujos de efectivo por actividades de financiamiento
Obligaciones bancarias 10,000,000 -
Cuentas por pagar accionistas 9,000 -
Cuentas por cobrar entre partes relacionadas (3,203,898) -
Flujos de efectivo provistos por las actividades de financiamiento 6,805,102 .
Disminucidén de efectivo (2,549) (6,434)
Efectivo al inicio del afio 34,998 10,000
Efectivo al 31 de marzo BL_ 32449 B/ 3,566

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



D-

Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de marzo de 2016

(1)

(2)

(3)

Operaciones y actividades principales

D-Four, S.A., (la Empresa) es una sociedad anénima constituida bajo las leyes de la Republica
de Panama, mediante Escritura PUblica No.21,000 del 16 de octubre de 2013.

Su actividad principal sera la construccion, urbanizacién, arrendamiento, administracién y
compra/venta de bienes inmuebles.

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada en la Ciudad de Panama, Corregimiento
de Juan Diaz, Centro Comercial Los Pueblos Local No. 25-F, Panama Repiblica de Panama.

Al 31 de diciembre de 2015, la Junta Directiva de la Empresa estaba conformada por las
siguientes personas:

Director — Presidente Israel Mordechai
Director — Secretario Simon Obadia Tarazi
Director — Tesorero Omer Israel Turgeman

Los estados financieros al 31 de marzo de 2016, fueron aprobados por la Administracién el 30
de mayo de 2016.

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de D-Four, S.A., al 31 de marzo de 2016, fueron preparados de
conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera. La informacién contenida
en los estados financieros adjuntos es responsabilidad de la administracién de la Empresa.

Base para la preparacion de los estados financieros

(a) Base de valuacion y moneda de presentacion
Los estados financieros de D-Four, S.A., al 31 de marzo de 2016, fueron preparados
sobre la base de costo histdrico. Los registros se llevan en balboas y los estados
financieros estan expresados en esta moneda. El balboa (B/.), unidad monetaria de la
Republica de Panam3, estd a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panaméa no emite papel moneda y en su
lugar utiliza el délar norteamericano como moneda de curso legal.



D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de marzo de 2016

(3) Base para la preparacion de los estados financieros (Continuacion)

(b) Comparacion de la informacion
Conforme a lo exigido por la NIC 1 “Presentacion de Estados Financieros” la informacion
presentada en los estados financieros referida al afio 2015, se presenta para efectos
comparativos con la informacién similar al periodo de tres meses terminado el 31 de
marzo de 2016.

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad

(a) Efectivo
El efectivo esta representado por el dinero en efectivo y depdsitos en cuentas corrientes
bancarias, cuyo vencimiento es igual o inferior a tres meses desde la fecha de
adquisicion.

(b) Propiedad
La propiedad se presenta al costo menos la depreciacion acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado; excepto el terreno, el cual se presenta a su costo.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida Gtil del
bien objeto, o su capacidad econdmica, se contabilizan como mayor importe de la
maquinaria y equipo, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o
renovados.

Los gastos periddicos de mantenimiento, conservacién y reparacion se imputan a
resultados integrales, siguiendo el principio de devengado, como costo del periodo en
gue se incurren.

La depreciacion es cargada para ser disminuida del costo de los activos, excluyendo el
terreno, sobre la vida de servicio estimada de los bienes relacionados, utilizando el
método de linea recta.

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicién 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 resultados integrales.

(c) Saldos y transacciones entre partes relacionadas
Los saldos y transacciones entre partes relacionadas son efectuados a precio de
mercado normales.



D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de marzo de 2016

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)

(d) Obligaciones bancarias
Las obligaciones bancarias son reconocidas inicialmente por su valor razonable a las
fechas respectivas de su contratacion, incluyendo los costos de la transaccién
atribuibles.

Después de su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros son medidos al costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva. El Grupo reconoce las
ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando al pasivo financiero se da de
baja, asi como a través del proceso de amortizacion.

(e) Reconocimiento de gastos
Los gastos se reconocen en el estado de resultados integrales, inmediatamente como tal
cuando el desembolso correspondiente no produce beneficios econdmicos futuros, o
cuando, y en la medida que, tales beneficios futuros no cumplen o dejan de cumplir las
condiciones para su reconocimiento como activos en el estado de situacion financiera.

Cuando se espera que los beneficios econdmicos futuros surjan a lo largo de varios
periodos contables, y la asociacion con los ingresos puede determinarse Unicamente de
forma genérica o indirecta, los gastos se reconocen en el estado de resultados integrales
utilizando procedimientos sistematicos y racionales de distribucion.

Los procedimientos de distribucién estan disefiados a fin de que se reconozca el gasto en
los periodos contables en que se consumen los beneficios econdmicos relacionados con
estas partidas.

(f) Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera de la
Empresa cuando éstas se han convertido en parte obligada contractual del instrumento.

Activos financieros
Los activos financieros se reconocen en el estado de situacion financiera de la Empresa
cuando se lleva a cabo su adquisicion.

Clasificacion de activos financieros entre corriente y no corriente

En el estado de situacion financiera, los activos se clasifican en funcidon de sus
vencimientos, es decir, como activos corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a
doce meses y como activos no corrientes los de vencimiento superior a un afo.




D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de marzo de 2016

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)

(f) Instrumentos financieros (continuacién)
Pasivos financieros y patrimonio
Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al
contenido de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo
econdmico. Un instrumento de patrimonio es un contrato que representa una participacion
residual en el patrimonio de la Empresa una vez deducidos todos sus pasivos.

Clasificacion de pasivos entre corriente y no corriente

En el estado combinado de situacién financiera los pasivos se clasifican en funcidn de sus
vencimientos, es decir, como pasivos corrientes aguellos con vencimiento igual o inferior a
doce meses y como pasivos no corrientes los de vencimiento superior a un ano.

(5) Efectivo

Al 31 de marzo, el efectivo esta constituido de la siguiente manera:

Marzo Diciembre
2016 2015
(Auditado)

Banco:
Cuenta corriente:

Global Bank Corporation Bl 32,449 B/. 34,998




D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de marzo de 2016

(6) Propiedad

Al 31 de marzo, la propiedad se presenta a continuacién:

Propiedad Total
Costo
Al 1 de enero de 2015 B/. - B/. -
Adquisiciones - -
Al 31 de diciembre de 2015
Adquisiciones 6,776,747 6,776,747
Al 31 de marzo de 2016 6,776,747 6,776,747
Valor razonable al:
31 de marzo de 2016 B 6,776,747 Bl. 6,776,747
31 de diciembre de 2015 B/. - B -

La propiedad consiste en la finca No.444940 ubicada en el Centro Comercial Mega Mall.

La propiedad esta cubierta con pdlizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que esta
sujeta. Dichas pdlizas cubren un limite aproximado de B/.100,000,000 cuyo riesgo es incendio.

(7) Saldos y transacciones entre partes relacionadas

Al 31 de marzo, los saldos y transacciones entre partes relacionadas se presentan a continuacion:

Marzo Diciembre
2016 2015
(Auditado)
En Activos:
Inversiones Pocahontas, S.A. B/ 3,203,898 B/ -

El saldo por cobrar a Inversiones Pocahontas, S.A., es por financiamiento la cual no tiene
garantias, no generan interés y no tienen plazo de vencimiento.

-10 -



D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de marzo de 2016

(8) Obligaciones bancarias
Al 31 de marzo, las obligaciones bancarias se presentan a continuacion:

Marzo Diciembre

2016 2015
Global Bank Corporation (Auditado)

Facilidad #1: Préstamo otorgado para emisién de bonos, serie
A por B/.10,000,000 con pagos trimestrales, mas intereses con
vencimiento a diez (10) anos. Los primeros dos (2) afios tasa
de interés fija en 5.25%, y a partir del tercer afio hasta su
finalizacion, Libor 3 meses mas 3.75% minimo 5.25%. B/. - B/

Facilidad #2: Préstamo otorgado para emision de bonos, serie
B por B/.5,000,000 con periodo de gracia los primeros tres (3)
anos, luego pagos trimestrales a capital mas intereses.

Facilidad #3: Préstamo comercial hasta por B/.12,317,648
pago al vencimiento en 180 dias. Interés anual del 5.5% mas
FECI.

Garantias de facilidades #1 y #2: fideicomiso de garantia
constituirse en fideicomiso de garantia a constituirse en Global
Financial Funds Corp. a favor de los Tenedores Registrados de
los bonos de ambas series el cual contendra: finca No.59647
ubicada en Albrook Mall, finca No.444940 ubicada en Mega
Mall, cesion total de los flujos y contratos de alquileres a través
de de una cuenta de concentracién provenientes de las tiendas
Oca Loca directo al fideicomiso de garantia. Cuenta de reserva
de un periodo de servicio de deuda.

Garantias de facilidades #3: Fideicomiso de garantia que
contenga la finca No.59647. Endoso de seguro contra incendio
y todo riesgo por un 80% del valor de las mejoras. 10,000,000

Totales pasan... B/. 10,000,000 Bj/.

siftis



D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de marzo de 2016

(8) Obligaciones bancarias (Continuacién)

Marzo Diciembre
2016 2015
...Totales vienen B/. 10,000,000 B/. -
Otras condiciones
Facilidades #1 y #2: en caso de emitir bonos subordinados
solamente estaran garantizados con el crédito general del
Emisor, y no podrén recibir pago de intereses hasta que se
pague el capital e intereses del periodo de los bonos no
subordinados sobre el periodo en mencién. El capital de los
bonos subordinados no podra ser repagado hasta que no se
pague la totalidad del capital de los bonos no subordinados. 10,000,000 _
Total B/. 10,000,000 B/. -
Obligaciones bancarias porcion corriente (10,000,000) =
Obligaciones bancarias no corriente B/. - B/ -

(9) Cuentas por pagar accionistas
Las cuentas por pagar accionistas corresponden a aportes efectuados, no tienen convenio de
pago, ni fecha de vencimiento, ni devengan intereses.
(10) Capital en acciones

A la fecha del informe el capital en acciones de la Empresa esta compuesto asi:

Acciones Valor
Emitidas y en Sin Valor Total
Autorizadas circulacion nominal capital
Acciones comunes 100 100 SVN B/. 10,000

-12 -



D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de marzo de 2016

(11) Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del Impuesto Sobre la Renta de las
Empresas constituidas en la Replblica de Panamd estdn sujetas a revision por parte de las
autoridades fiscales hasta por los tres (3) ultimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de
diciembre de 2015.

A partir del afio 2005, de acuerdo al Articulo 16 de la Ley 6 del 2 de febrero de 2005, las
Empresas pagaran el Impuesto Sobre la Renta a una tasa vigente sobre lo que resulte mayor
entre la renta neta gravable calculada (por el método tradicional a tasa vigente sobre la renta
neta gravable) y la renta neta que resulte de deducir del total de ingresos gravables, el 95.33%
de éste. Esta nueva base para el célculo del impuesto sobre la renta se conoce como “Calculo
Alterno de Impuesto Sobre la Renta” (CAIR).

A partir del afio 2010, sdlo haran este calculo las Empresas que tengan ingresos brutos
gravables superior a un millén quinientos mil Balboas (B/.1,500,000).

El Articulo 133-D del Decreto Ejecutivo No.170 de octubre de 1993, establece que los
contribuyentes podran solicitar a la Direccion General de Ingresos la no aplicacién del Célculo
Alterno de Impuesto Sobre la Renta (CAIR) para la determinacion del impuesto a pagar siempre
y cuando:

a) El contribuyente al momento de realizar el Célculo Alternativo del Impuesto Sobre la
Renta, determinara que incurrird en pérdida.

b) Si al momento de realizar el Calculo Alterno de Impuesto Sobre la Renta para la
determinacion del Impuesto Sobre la Renta, produce una tasa efectiva de impuesto
sobre la renta que exceda a la tarifa vigente.

A partir del afio 2010, de acuerdo al Articulo 9 de la Ley 8 del 15 de marzo de 2010, el articulo
699 del Cddigo Fiscal, la tarifa quedard asi:

a) Las personas juridicas pagaran el Impuesto Sobre la Renta a una tasa 27.5% a partir
del 1 de enero de 2010.

b) Del afio 2011 y siguientes el 25%, que resulte de la renta neta gravable.

(4G



D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de marzo de 2016

(12) Administracion de los riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero para una de las
partes y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. El estado
de situacion financiera de la Empresa incluye instrumentos financieros.

Los principales riesgos identificados por la Empresa son los riesgos de liquidez y financiamiento
y riesgo operacional los cuales se describen a continuacion:

(a) Riesgo de liguidez y financiamiento

(b)

Consiste en el riesgo de que la Empresa no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por causa, entre otros, la reduccion en el valor de las inversiones, la excesiva
concentracion de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos y
pasivos, la falta de liquidez de los activos o el financiamiento de activos a largo plazo
con pasivos corrientes.

Para mitigar el riesgo de liquidez y financiamiento, la Empresa evalla periddicamente
sus recursos y fondos disponibles para que no se afecte la liquidez en sus operaciones
contractuales.

Riesgo operacional

Es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas con los procesos
de la Empresa, de personal, tecnologia e infraestructura, y de los factores externos que
no estén relacionados a riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como los que
provienen de requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los
estandares corporativos generalmente aceptados.

Para mitigar el riesgo operacional, la Empresa ha implementado la independencia en la
autorizacion de las transacciones, monetaria y realiza una reconciliacién de las
transacciones, cumple con los requerimientos regulatorias y legales, aplica las normas
de ética en el negocio y desarrolla actividades para cubrir el riesgo, incluyendo politicas
de seguridad de informacion.

-14 -



