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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y
ACCTONTSTAS DE D-FOU& S.A.

Hemos auditado los estados financieros que se acompaffan a D-FOU& S.A., (la Empresa) al 31 de
diciembre de 2023,|os cuales comprenden el estado de situaci6n financiera, estado de resultados
integrales, de cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, as[
como un resumen de las polfticas de contabilidad mds significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracidn par los {stados Financieros

La Administraci6n de la Empresa es responsable por la preparaci6n y presentaci6n razonable de
estos estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de informacidn
Financiera, Esta responsabilidad incluye: diseflar, implementar y mantener el control relevante para
la preparacidn y presentaci6n razonable de los estados financieros, de manera que est6n libres de
representaciones errdneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, seleccionar y
aplicar pol[ticas contables apropiadas y efectuar estimaciones contables que sean razonables de
acuerdo a las circunstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opini6n de estos estados financieros con base en nuestra
auditorla. Nuestra auditorfa fue realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditorfa.
Estas normas requieren que cumplan con requisitos 6ticos, QU€ planifiquemos y efectuemos la
auditorfa para obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estdn libres de
representaciones errdneas de importancia relativa.

Una auditoria consiste en realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los
montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor, el cual incluye la evaluacidn de los riesgos de representacidn errdnea de
importancia relativa en los estados financieros, debido a fraude o error. Al efectuar estas
evaluaciones de riesgos, el auditor considera el control interno relevante para la preparaci6n y
presentaci6n razonable de los estados financieros de la Empresa, a fin de diseftar los
procedimientos de auditoria que sean apropiados a las circunstancias, pero no con el propdsito de
expresar una opinidn sobre la efectividad de control interno de la Empresa. Una auditoria tambi6n
incluye evaluar las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la Administracidn de la Empresa, asl como evaluar la presentaci6n de los estados
financieros en su conjunto.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para

obtener una base para sustentar nuestra opini6n de auditoria.

Opinidn

En nuestra opini6n, los estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacidn financiera de D-FOUR, S.A., al 31 de Diciembre de 2022, su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las

Normas Internacionales de Informacidn Financiera.

Cedula 3-89-97
cPA 0743-2006
Panamd, Rep0blica de Panamd.
24 de enero del2}24

V
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D FOUR, S.A.
Estado de Situaci6n Financiera Intermedia
31 de diciembre det 2023

ACTTVOS

Activos Corrientes
Efectivo y equivalente de efectivo
Total activos corrientes

Activos no Corrientes
Ediflcio-Mejoras-Neto
Cuentas por cobrar relacionadas
Total activos corrientes

Total Activos

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos Corrientes
Cuenta por pagar -Otras
Prestamos por pagar

Total pasivos corrientes

Pasivos no Corrientes
Bonos por pagar
Cuentas por pagar accionistas
Total pasivos no corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO

Capital Social Comirn
Deficit Acumulado
Total Patrimonio

Total Pasivos y Patrimonio

2023 2022

(5) Bt

(6)
(5)

Bt,

B/

288,253 306"713

7,319,615
5

7,545,507
1 5,689 ,685

12,597,936 13.235,192

12,896,099 13,541,905

25,361

3,325 25,361

(8)
(e)

(10)

14,90I,477
60,750

15,431,000

60,750
14"962,227

14,965,552

10,000

15,491,750

15,517,LlI

10,000
(2,089 ,463) (1 ,985,206\
(2,079,463) (1,975,206)

Bt. 12,886,099 13,541 ,905
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D FOUR, S.A.
Estado de Resultados Integrales
Por el periodo que termin6 el31 de diciembre 2023

Ingresos

Alquileres

Gastos operaci6n

Generales y administrativos
Financieros

Depreciaci6n

Utilidad (Perdida) en operaciones

Otros Ingresos (Egresos)

Otros Ingresos

Por periodo terminado al 3l diciembre

2023 2A22
Trimestre Trimestre

Bl. 285,000 219,000

Por periodo terminado al 3l diciembre

2023 2022
31 diciembre 31 diciembre

1,008,000 876,000

{9,752)
(212,835)
(56,473)

{214,534)
(56,473)

(34,354)

(863,140)

(225,892)

(30,787)

(860,493)
(225,892)

(279,060) (27t,007) (1,123,386) (1,1 17,172)

5,940 (52,007) (115,386) (24t,172)

296 349 1,377 I ,4t4

(114,009) (239,758)Utilidad (Perdida) Neta BI 6,236 (51,658)

El Estado de resultados y otro resultado integral debe ser leidos en conjuntto con las notas

que forman parte integral de los Estados Financieros.
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D FOUR, S.A.
Estado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas
Por el affo que termin6 el3l de diciembre deZA23

Acciones
Comunes

D€ficit
Acumulado

Total
Patrimonio

Saldo al31 de Diciembre de2022 B/. 10,000 Bl. (1,985,2A6) Bl. {19,975,206)

Utilidad

Saldo al 1 de Enero de2023 B/. 10,000 Bl. (1,985,206) Bl. (1,975,2A6)

Ganancia (Pdrdida) (114,009) (104,009)

Saldo al3I de diciembre 2023 8lJQ,000 B/. (2,099,215) B,t. (2,079,215i)

El Estado de cambios en el Patrimonio de los accionistas debe ser leidos en conjunto con las notas
que forman parte integral de los Estados Financieros
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D FOUR, S.A.
Estado de Flujos de Efectivo
Por el periodo que termind el 3l de diciembre del 2023

Flujos de efectivo por actividad de operaci6n

Perdida Neta

Ajuste por: DepreciaciSn Edificio

Resultado de la operaciones antcs dc movimiento en el capital de trabajo

Gastos e impuestos acumulados por pagar

Gastos e Impuestos pagados por anticipado

Flujo de efectivo provistos por las actividades de operaci6n

Flujo de efectivo por actividades de financiamiento

Obligaciones Bancarias

Cuentas por cobrar entre partes relacionadas

Cuentas por pagar accionistas

Flujos de efectivo(usados en) provistos por las actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) en el efectivo y equivalente de efectivo
Efectivo y equivalente de efectivo al31 de diciembre del2023
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del aflo
Efectivo y equiyalente de efectivo aI31 de diciembre del2023 Bt. 288,253 Bl l!6J13

Bl. B,t.

2A23

(114,009)

225,892

2022

(239,758)

225.892
111,883

20,000

131,883

(150,343)

(13,866)

11,254

(2,616t

5,421

(18,460) 2,805

(18,460)

306,713
2,805

303,908

El estado de Flujo de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de

los estados financieros,
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D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Periodoterminadoal 31 de diciembre de12fr23

( I )Operaciones y actividades principales
D-Four, S.A. Es una sociedad andnima constituida bajo las leyes de la Repriblica de Panam6,
mediante Escritura Priblica No. 21,000 del 16 de Octubre de 2013.
Su actividad principal es la construcci6n, urbanizacidn, arrendamiento, administraci6n,
compra/venta de bienes inmuebles.
Los estados financieros al 31 de diciembre 2A23, fueron aprobados por laAdministracion el 19

deenero de2A24

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada en la Ciudad de Panam6, Avenida
Balboa Corregimiento de Bella Vista, Edificio Torre Bac Piso 21.

Al 31 de diciembrc de 2023,1a Junta Directiva de la Empresa estaba conformada por las
siguientes personas:

Director - Presidente Israel Mordechai
Director - Secretario Sim6n Obadia Tarazi
Director - Tesorero Omer Israel Turgeman

(2) Declaracion de cumplimiento
Los estados financieros de D-Four, S.A. A1 31 de diciembre de 2023, fueron preparados de
conformidad con Normas Internacionaies de Informaci6n Financiera. La informacidn contenida
en los estailos financieros adjuntos es responsabilidad de Ia administracion de la Empresa.

(3)Base de valuacion y rnoneda de presentaci6n
LosestadosfinancierosdeD-Four,S.A.,al 3l dediciernbrede2023,fueronpreparadcssobrela
base de costo hist6rico. Los registros se ilevan en balboas y los estados financieros estfn
expresados en esta moneda. El balboa, unidad monetaria de 1a Repfblica de Panamd, estd a la
par -Y es de libre cambio con el d61ar de 1os Estados Unidos de Ainerica. La Republica de
Panami no emite papel rnoneda v en su lugar utiliza el dolar norteamericano cotrro moneda de
curso legal.
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D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al31 de diciembrc del2923

(3)Base parala preparaci6n de los estados financieros (Continuacidn)

(b) Estimaciones y supuestos significativos de contabilidad
ol-a preparacion de los estados financieros de la Empresa requiere de laAdministraci6n realice
estimaciones y supuestos que afectan las cifras informad*s de ingresos, gastos, activos y pasivos
y 1a divulgaci6n de pasivos contingentes a la fecha de los estados financeros. Debido a la
incertidumbre implicita en estas estimaciones y supuestos pcdrian surgir ajustes a las cifras de
importancia relativa que afecten los importes divulgados de los activos y pasivos en el futuro.

b.1. Estimados y supuestos
Los principales supuestos en relaci6n con hechos fufuros u otras fuentes de las

estimaciones propensas a variaciones a la fecha de los estados financieros y que por su

naturaleza tienen un alto riesgo de causar ajustes de importancia relativa a las cifras de
los activos y pasivos en los estados financieros del prdximo afio, se presentan a
continuacion:

- La vida irtil del edificio.
Estas estimaciones se realizaror con la informaci6n disponible al 31 de diciembre de
2A23, sobre 1os hechos analizados y es posible que acontecimientos futuros obliguen a

modificarlas (aumentar o disminuir) en lcs proximos aflos, lo que se haria de forma
prospectiva reconociendo ios efectos del cambio de estimaci*n en las correspondientes
cuentas del estado de resultados integrales.

(c)Comparacion de la informaci6n
Conforme a lo exigido por la NIC 1 '?resentaci6n de Estados Financieros" la informaci6n
presentada en los estados financieros referida al periodo terminado el 31 de diciembre de 2023,
se presenta para efectos comparativos con la informacidn similar al periodo de doce meses

terminado el31 de diciembre de2023.

(4)Resumen de las principales politicas contablss

(a) Efectivo
El Efectivo estd presentado por el dinero en efectivo y dep6sitos en cuentas corrientes
bancarias, cuyo vencimiento es igual o inferior a tres meses desde la fecha de adquisici6n.
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D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre del2023

(4)Resumen de las principales politicas contables (Continuaci6n)

(b) Propiedad
La propiedad se presenla al costo rnenos la depreciacidn acumulada y las pdrdidas por

deterioro que hayan experimentado; excepto el terreno, el cual se presenta a su costo.

Las instituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida irtil del bien
objeto, o su capacidad con el consiguiente retiro contable delos elementos sustituidos o
renovados.

Los gastos peri6dicos de mantenimiento, conservaci6n y reparaci6n se imputan a resultados
integrales, siguiendo el principio de devengado, como costo del periodo en que se incurren.

La depreciaci6n 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 mdtodo de linea
recta. La visa ftil de los activos es como sigue:

Vida irtil estimada
Edificio 30 aflos

La ganancia o p6rdida que se genera de la disposici6n 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) Obligaciones bancarias
Las obligaciones bancarias son reconocidas inicialmente por su valor razonable a las fechas
respectivas de su contrataci6n, incluyendo los costos de la transacci6n atribuibles.

Despu€s de su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros son medidos al costo
amortizando utilitzando el mdtodo de la tasa de interds efectiva. El Grupo reconoce las
ganancias o perdidas en el resultado del periodo cuando al pasivo financiero se da de baja, asi
como a traves del proceso de amortizaci6n.
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D-Four, S.A.
Notas a los Estados Financieros
A131 de diciembrc del2023

(4) Resumen de las principales politicas contables(Continuacidn)

(e) Reconocimiento de gastos
Los gastos se reconocen en el estado de resultados integrales, inmediatamente como tal
cuando el desembolso correspondiente no produce beneficios econ6micos futuros, o
cuando, y en la medida que, tales beneficios futuros no cumplen o dejan de cumplir las
condiciones paa su reconocimiento como activos en el estado de situaci6n financiera.

Cuando se espera que los beneficios econ6micos futuros surjan a lo iargo de varios
periodos contables y la asociacidn con los ingresos puede determinarse irnicamente de
forma gendrica o indirecta, los gastos se reconon en el estado de resultados integrales
utilizando procedimientos sistemiticos y racionales de distribuc6n.

Los procedimientos est6n diseflados a fin de que se reconozca el gasto en los periodo
contables en que se concurren los beneficios econ6micos relacionados con estas
partidas.

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

Activos financieros
Los activos financieros se reconocen en el estado de situaci6n financiera de la Empresa
cuando se lleva a cabo su adquisici6n.

Clasificaci6n-de activos financieros entre corriente v no corriente
En el estado de sifuaci6n financiera, los activos se clasifican en funci6n de sus

vencimientos, es deciq como activos corrientes, aquellos con vencimiento igual o
inferior doce meses y como activos no corrientes los de vencimiento superior a un aflo.

Pasivos financieros y patrimonic
Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al
contenido de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo
econ6mico. Un instrumento de patrimonio es un contrato que representa una
participaci6n residual en el patrimonio de la Empresa ufla vez deducidos todos sus
pasivos.

Clasificaci6n de pasivos entre corriente v no corriente
En el estado combinado de situaci6n financiera los pasivos se clasifican en funci6n de
sus vencimientos, es decir, como pasivos corrientes aquellos con vencimiento igual o
inferior a doce meses y como pasivos no corrientes los de vencimiento superior a un
afio.

9



D-Four, S..A.

Notas a los Estados Financieros
Al31 de diciembre del2023

( 5 ) Efectivo y equivalente de efectivo

Al 30 de diciembre 2O23, el efectivo esta constituido de la siguiente manera:

Diciembre.
2423

Diciembre
2022

Global Bank Corporation
Global Financial Funds Corp.
Global Financial Funds Corp.
Deposito a Fiazo Fijo
Global Bank Corporation
Total efectivo y Equivalente de efectivo

Al 30 de septiembre de 2423
01t12t23

Al 30 de Diciembre del2023

BI 4,382
2,026

281,845

4,382
21,616

280,715

Bi

B/ 288.253 B/ 306,713

( 6 ) Propiedad

Al 30 de Septiembre, la propiedad se presenta a continuaci6n

Costo
Al 2'l da !\/larzn r{al ?fl4A P! A'7'7A -7AQ Fli

Adquisiciones

31 de Diciembre de 2023

Depreciaci6n y amortizaci6m Acumulada

2,350,000

9_,126,748

1,581,242
225,891

1,807,133

Valor razonable
31 de Diciembre de2022
31 de Diciembre de 2023

Bl.
BI 7.319.615

La propiedad estS cubierta con p6lizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que est6 sujeta.
Dichas p6lizas cubren un limite aproximado de B/.19,000.000 cuyo riesgo es incendio y contenido

6,776,748

2,350,000

9,126,748

1,355,350
225,892

1,581,242

7,545,506
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D-Four, S..A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del2023

(7) Saldos y transacciones entre partes relacionadas

Al 31 de diciembre 2023 los saldos y transacciones entre partes relacionadas se presentan a continuacion:

Diciembre
2023

En activos
lnversiones Pocahontas, S.A. B/ 5,268,469

El saldo por cobrar a lnversiones Pocahontas, S.A., es porfinanciamiento.

(8) Obligaciones bancarias

Al 30 de Septiembrej2023, las obligaciones bancarias se presentan a continuaci6n

Global Financia! Funds Gorp.
Primera Hipoteca y anticresis por la suma de US$15,000,000.00
sobre dos fincas propiedad del garante segrln se detalla en la
Escritura P0blica No. 9883 de 01 Agosto2A16 14,901,477

Total

Obligaciones bancarias corrientes

Obligaciones bancarias no corrientes

14,901,477

Bt. J3,991,477

Bf . 60,750(9) Cuentas por pagar accionistas

Diciembre
2022

5,689,685

Diciembre
2022

15,431,000

15,431 ,000

-E/. 15,l9]Igq.

60,750Bi

Las cuentas por pagar accionistas no tienen convenio de pago, nifeeha de vencimiento, ni devengan intereses
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D-Four, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al31 de diciembre del2}23

(10) Capital en acciones
A la fecha del informe el capital en acciones de la Empresa est6 compuesto asi:

Acciones Valor

Capital social autorizado

Emitidas y en
Autorizadas Circulacion

100 100

Sin Valor
nominal

S\IN

Total
capital

8t.10-000

(11) Administraci6n de los riesgos de instrumentos financieros
Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero parauna de las partes
y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. E1 estado de

situaci6n financiera de la Empresa incluye instrumentos financieros.

Los principales riesgos identificados por la Empresa son los riesgos de cr6dito, mercado,
liquidez y financiamiento y riesgo operacional los cuales se describen a continuaci6n:

(a) Riesgo de crddito
Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero que es propiedad de la
Empresa no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer de
conformidad con lo tdrminos y condicioaes pactadas al momento en que la Empresa
adquirid e1 activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgod e cr6dito, ia Empresa evahia y aprueba cada solicitud de credito
antes de efectuar cualquier transacci6n y monitorea peri6dicamente la condici6n
financiera de los deudores o emisores respectivos.

(b) Riesgo de mercado
Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Empresa se reduzca por c&usa

de cambios en las tasas de interds, en los precios accionarios y otras variables
financieras, asi como la reaccidn de los participantes de los mercados de valores o
eventos politicos y econdmicos.

La Administraci6n de la Empresa evalfa sus proveedores y clientes, relaciones
contractuales, variaciores en los precios y tasas e interds, asi como, concilia
oportunamente cualquier operaci6n posterior de compras o ventas.

12



REPUBLICA DT PANAMA

SUPERINTENDENCIA I}EL MERCADO DE YALORES

ACUERDO 18.00
(de 11 de octubre del 2000)

ANEXO No. 2

FORMULARIO IN.A

INFORME DE ACTUALIZACION

Anual

Afro Terminado el31 de diciembre de2023

PRESENTADO SEGUN EL DECRE,TO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL
ACUERIIO No. 18-00IlE 11 DE OCTUBRE IIE 2000

RAZON SOCIAL DEL EMiSOR: D-Four, S. A.

RESOLUCION : SMV No. 617-15 30 de Septiembre del2015

VALORES Q1IE HA REGISTRADO: Bonos Corporativos

NUMERO DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR:Teldfono :201-2991 I 201-2992

DIRECCION DEL EMISOR: Corregimieato Bella Vista, Ave. Balboa Torre Bac Piso 21,
Panamd

DIRECCION DE CORREO ELECTROMCO DEL EMISOR: motyisra5S@gmail.com

COhITACTO DEL EMISOR: tulordechai Israei

Este doeumento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto
a disposici6n del ptflblico inversionista y del priblico en general.



I PARTE

INFoRMACToN DE LA compaNia

A. Historia y Desaruollo del Emisor

El Emisor, es rma sociedad an5nima debidamente organizada y existente de confomidad con las

leyes de la Repirblica de Panamr*, mediante Escritura P(rblica Nrimero 21,000, de la Notaria Priblica

Segunda de1 Circuito de Panam6, inscrita desde el 16 de Octubre de 2013 a la Ficha 817086

Documento Redi 2487062 de la Secci6n de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Priblico de

Panam4 desde el dia23 de octuhre de 2013. El emisor ha sido constituido como vehiculo juridico
cuya finalidad ser6 la emisi6n de una serie de bonos de deuda corporativa en el mercado priblico de

valores.

Desde su fundaci6n y hasta 1a fecha del presente Prospecto Infonnativo, e1 Emisor no ha sido

sujeto de reclasificaci6n, fusibn, o scnsolidaci6n de ningun tipo. Adicionalmente, al mejor

conocimiento de sus directores, la errpresa no ha sido demandada o querellada ante ningirn tribunal
local o extranjero.

Desde su fundaci6n y hasta la fecha de este Prospecto Informativo, las acciones de la empresa no

han sido parte de ningun intercanrbio, permuta o suscripci6n preferente. Hasta la fech4 el Emisor
no ha incurrido en gastos de capital ni cuenta con inversiones en activos de importancia.

El Emisor fue constituido como una sociedad andnima de duraci6n perpetuq pero podrd ser

disuelta por los accionistas o por las causas establecidas en la ley. Su domicilio registrado est6 en el

Conegimiento de Juan Diaz, Centro Comercial Los Pueblog Local No. 25-E,y su agente residente

es la Licenciada Giselle Bultr6n Moreno.

Desde su constituci6n hasta la Fscha de Ofert4 el Emisor no ha declmado 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 orgarnzala y existente de

conformidad con las leyes de la Repriblica de Panam6, mediante Escritura Priblica Nirmero 211000.

de la Notaria Pfblica Segunda del Circuito de Panarnf del 16 de Ochbre de 2013, e inscrita a la
Ficha 817086 Documento Redi 2487062 de la Secci6n de Micropeliculas (Mercantil) dei Regisko
Pfiblico de Panamf desde el dia23 de octubre de 2013.



El Emisor fue constituido con la finalidad u objetivo de dedicarse a cualesquiera

actividades comerciales o mercantiles que no est6n prohibidas en e1 ordenamiento juridico de

PanamA entre ellas:

(a) Invertir en toda clase de bienes muebles e inmuebles, ya sea a titu1o de compra o de
arrendamiento;

(b) Establecer, gestionar y llevar a cabo el negocio de exportadores, importadores y
expedidores como porierdante, factor, agente o corredor o ea oko car*cter, ya sea en
Panam6 o en paises extranjeros;

(c) Comerciar en conocimisnto de embarques, recibos de almacdn y en todo documento
que sea necesmio o incidental a 1a marcha del negocio;

(d)' Celebrar, hacer cumplir y llevar a csba cofitratos de toda indole.
(e) Entre otros.

El Emisor fue constituido como una sociedad an6nima de duraci6n perpetu4 pero podr6 ser

disuelta por los accionistas o por las causas establecidas en la ley. Su domicilio regisffado est6 en el

Corregimiento de Bella Yista Avenida Balboa Edificio Bac Piso 21, y su agente residente es la
Licenciada Giseiie Bultr6n Moreno.

Dentro del pacto social se otorga poder general amplio y suficiente a favor del Presidente,

para que actuando de manera individual pueda:

(a) Finnm y suscribir, sin autorizaci6n previa de la Jrmta de Accionistas, cualquier
docurnento que comprometa a la sociedad;

(b) Fimar escrituras pirblicas de compraventa, hipotecas, contratos de arrendamiento y
administraci6n;

(c) Abrir y cerrar cuentas bancarias; y
(d) Suscribir cualesquiera otros documentos que sea necesario pam 1a 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 1a sociedad, mas no podra despojar a los accioristas de

los derechos previamente adquiridos. Deberi reunkse una vez al aflo, como minimo, para la
elecci6n de nuevos directores, asi como cualquier oho tema sometido a consideraci6n. Se llevardn a
cabo reuniooes exffaordiflarias cuando las mismas se convoquen de confonnidad a 1o establecido en

la Ley No. 32 de 1927 (ley de saciedades a*6aimas de Pana:n6). El PresiCente convccard las

reuniones de accionistas, mediando aviso con no menos de quince (15) dias de anticipaci6n a la
fecha programada para la reuni6rq convocatoria que deberf ser publicada en uno de los diarios de

mayor circulaci6n sn la Ciudad de Panam6.



No obstante 1o anterior, la sociedad siernpre deber6 contar con un (l) Presidente, un

(1) Secretario y un (1) Tesorero. Una misma persona podr6 desempeflarse en dos (2) o m6s

cargos dignatarios.

En relaci6n a 1o anterionnente seflalado, se sefiala que el pacto social del Emisor:

'/ No se contemplan derechos de tanteo a favor de los accionistas del Emisor:

{ No se conternplan disposiciones especiales relativas a intereses de los directores en

contratos con el Emisor;

,/ No se establece una fbcultad detenninada para vota.r por una cornpensaci6n para los

accionistas o cualquier miembro de la Junta Directiva;

r' No existe retiro o admisi6n de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores

por razones de edad;

'/ No existe nirmero de acciones requericias para ser directores o dignatanosl

,/ No existe limitaci6n en los derechos para ser propietario de valores, ni tampoco

limitaciones pma ejercer derechos de voto por accionistas no residentes o

extranjeros;

,/ No existe cl6usula que lirnite, difier4 resfiinja o plevenga el cambio de control

accionario del Emisor y sus subsidiarias, en caso de fusi6n, adquisici6n o

reestructuraci6n corporativa. Solo se establece un derecho de suscripci6n

preferente a favor de los accionistas, y

/ No existen condiciones impuestas en ei pacto social sobre modificaciones al

capital.

C. Descripci6n del Negocio

El Emisor es una sociedad an6nima creada con el prop6sito especial de actuar como Emisor de la
presente

Oferta Pirblica de Valores. A la fecha la empresa no cuenta con ningrin tipo de operaci6n o negocio

propio. Sin embargo, el Emisor adquirir6 bienes inmuebles, para arrendarlos a empresas

relacionadas al mismo y extender6 facilidades crediticias a ernpresas relacionadas.



El principal arrendatario del Emisor y de las sociedades garantes, al momento de la emisi6n, es

Inversiones Pocahontas S.A, empresa que se dedica a la venta de ropa al detal. Por 1o tanto el
repago de los intereses y el capital de esta Emisi6q actualmente depende de que se mantenga 1a

ocupaci6n de los locales comerciales por parte de esta smpresa y el curso de negocio de la misma.

Una baja en la ocupaci6n pudiera afectrrr el desempefio financiero del Emisor y por lo tanto
pudiera verse afectado el repago de estos Bones, hasta verse el punto de tener que conffatar nuevos

arrendatarios.

D. BstructuraOrganizativa

El Emisor no cuenta con una organizaci6n adrninistrativa propia ni contrata servicios de
terceras personas, ya que el Emisor es uoa sociedad de tstrencia de bienes inmuebles, como se

explic6 en 1a respectiva sesi6n.

La empresa M&M Real Estate es una empresa afiliada del Emisor, la cual comparten
accionistas en comrin con este, pero no consolida con el Emisor.

Empresa Operativa

Centrato de alquiltr de lilversiofiffi Pocahefirffi y ias

Csion de Flujos de Contrato{S) al Fideicomlso

Propiedad de Abrook Slall

Hipoteca sobre Propiedad Albrook

Garantia para Bonghabientes

k+
Flujo de Efiision(s)

Contrato de Alquilar 6n lnv6rsiones Poaahontas, S,lt. Y el
gnisor quien seri due6o de la propiedad Mega Mall

E. Propiedades, Planta y Equipo.
El Emisor no cuenta con mobiliario y equipo significativos a la fecha.

f'. Investigacidn y Desaruollo, Patentes, Licencias.
El Emisor no ha invertido suma material en la investigaci6n y desarrollo de patentes en los irltimos

t-
J

Bonohabientes Emisor

Inversiones
Pocahontas M&lt,f Real State

Fideicomiso de
Gar-antia

anos.



Segin el pacto social, existir6 quorum cuando la mayoria de las acciones emitidas y en

circulaci6n de la sociedad est6n presentes o debidamente representadas en 1a reuni6n. Se establece

que los accionistas podran hacerse representar por mandatarios.

La Junta de Accionistas podr6 adoptm una decisi6n 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 ia sociedad, salvo aquellas que por iey
correspondan a la Junta de Accionistas.

Existiri quorum para celebrar una reuni6n de Junta Directiva cuando la mayoria de sus

miembros en firnciones estdn presentes. La toma de decisiones de la Junta Directiva deberf contar

para su validez con e1 consentimiento de la mayoria de los directores presentes o representados en la
reuni6n.

Es la Junta de Accionistas quien desigaar6 a los miembros de la Junta Directiv4 pero efl

caso de vacantes los restantes miembros de la Junta Directiva harr{n la designaci6n mediando

mayoria entre ellos.

Previa autorizaci6n o poder de la Junta de Accionistas, la Junta Directiva tendr6 facultades

suficientes pma 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 seflala que los estatutos fijman e1 nirmero de directores, pero, a falta de ello, 1o har&

t6citamente la Junta de Accionistas al efectuar cada e1ecci6n. A la fecha del presente prospecto

informativo, el Emisor no ha adoptado estatutos.

Dignatarios

Se establece que los estatutos de ia sociedad fijar6n los puestos o cargos de Dignatarios que

tendrS la sociedad, pero a falta de ello 1o hari de manera thcrtalaJunta Directiva aI hacer la
elecci6n. A la fecha del presente prospecto informativo, el Emisor no ha adoptado estatutos.



tr PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS T'INANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

En el affo terminado ai 31 de diciembre de2A23,la liquidez del Emisor era de 0.02 veces.

B. Recursos de Capital

Fn aI frimosfro tfarminoda ol al do Tli-i-mk-a ?fi1l

C. Resultados de Ias Operaciones

(usD s) 3t/12t23 3ut2t22 3ut2tzt 3ul2tza

ESTADO DE RESULTADOS

[noreqoc,___9- "__'-'- I 00R 000 871,414 877 479 '746,415

Gastos Generales y
Administrativos (260.246) t2s6,67e) tss7,343) (258,897)

Inter6s Bancario (86r,763) (860,493) (869,611) (661,800)

Total de gastos y pdrdida (114,009) (23e"7s8) (549,475) (174,282)

En el affo terminado al31 de diciembre de2023
D. Andlisis de perspeetivas

Aunque D-Four, S.A. mantendrf conffatss de arrendarniento renovables autom6ticirmente por
periodos iguales, con aumentos muales pactados, $rls perspectilras de crecimiento deperder6 del

desernpeflo econ6mico de Panami y sobrstods del mercado de arrendanriento de locales
comerciales"

(usD $) 3ut2t23 3t/12/22 3lilZtzt 3UtA2A

LTQLTTDEZ

Activo Corriente 288,253 30_i,7 i:j 303,892 ti,3-i9

Pasivo Corriente 14,962,227 15,517,11 1 15,502,L75 14,685,750

Raz6n Corriente 0.42 0.198 0.02 0.000

(usD $) 3utzt23 31fl2t22 fln2n| 3Ut2tzv

RECUR-SOS DE
CAPITAL

Deuda Financiera 14,901,477 15,43 1.000 15.43 1,000 14,625,000

Patrimonio - Acciones

Comunes 10,000 1 0,000 10,000 10,000

D6ficit (2,099,2r 5) {1,e85,206) 1.745,448 ( 1, 1 95,973)

Total de Recursos de

Capital 12,876,337 13,455,794 13,695.552 t3,529,027



III PARTE

Identidad, tr'unciones y otra Informaci6n Relacionada

A. Directores y Dignatarios

Ninguna persona indicada en este apartado ha sido designada en su cargo sobre la base de cualquier

arreglo o entendimie,nto con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores.

A la fecha, la Junta Directiva del Emisor estm conformada por las siguientes personas:

Israel Mordechai: Presidente

Sim6n Obadia Tarazi: Secretario

Omer Israel Turgeman: Tesorero

Mordechai Israel (Presidente)

Fecha de nacimiento: 22 de Abril de 1957

Nacionalidad : Panamefl a

E-mail : motyisra5 5 @gmail. corn

Apartado Postal: 08 16-05364

Tel: (507) 201 -2991
Fax: (507) 201 -2993

Biografia:

El seflor Mordechai Israel, nacido en Israel y nacionalizado panameflo, miembro de una familia de

comerciantes por excelenci4 cuenta con 34 aflos de experiencia en el campo del comercio, socio

mayoritario de las empresas del Grupo lnversiones Pocahontas, S.A. (Almacenes Oca Loca),

empresa de Bienes Raices y compaflia que se dedica a la hnportaci6n y Exportaci6n de mercaderia

en la Zona Libre. Es Socio Ancla y uno de los prlncipales socios de Promotores del Este, S.A.,

empresa propietaria del nuevo proyecto Mega Mall dela24 de Diciembre..

Simon Obadia Tarazi (Secretario)

Fecha de nacimiento: 13 de febrero de 1979

Nacionalidad: Panamefla

E-mail: simonobadia@wipet. com

Apartado Postal: 08 16-05364

Tel: (s07) 303-6051

Fax: (507) 303-6050

Biografia:

Miembro tambi6n proveniente de farnilia cornerciantg realiz6 estudios en la Repirblica de Panam6,

es socio de las empresas del Grupo de Inversiones Pocahontas, S.A., Presidente y Representante

Legal de empresas de Bienes Raices y de ernpresas establecidas en la ZonaLibre de Col6n.



Omer Israel Turgeman (Tesorero)
Fecha de nacimienta: 23 de noviembre de 1987

Nacionalidad : Panamefl a

E-mail: omed23 1 l@icloud.com
Apartado Postal: 0816-05364

Tel: {50TZA1-2991
Fax: {5A7)201- 7994

Biogralia:
Realiz6 estudios en la Repirblica de Panamr{, perterece a familia de comerciantes, ocupa la posici6n
como Dignatario y Directar de varias enryresas del Grupo de Inversiones Pocahontas, S.A.,
actualmente maneja la empresa Miss Fashian, S.A., dedicada a la Importaci6n y Exportaci6n de

prendas de vestir para nifios, damas y caballeros. Cuenta tambidn con oficina de operaci6n en

China.

B. Principales Ejecutivos y Administradores
El Emisor, al ser una sociedad tenedora de acciones no operativ4 no mantiene personal o fuerza
laboral contratada.

C. Asesores Legales Externos
E1 Emisor no cuenta coo asesores leg*les externos.

Pma la presente emisi6n de Bonos Corporafivos, la firma forsnse ADAMESI DURAN ALFAROI
LOPEZ (*ADURAL") ha firngido como los asesores legales oxternos del Emisor.

A continuaci6n suministamos informaci6n de eontacto de ADURAL:

Nadiuska L6pez Moreno de Abood
Calle 50, Edificio Glcbal Bank, Piso 24, Oftcina24}6

0816-01832

nlabood@adural.com

www.adural.com

(s07) 340-305e

(507) 340-3064

D. Asesores Legales Internos
A la fecha de impresi6n del presente prospecto infonnativo, el Emisor no cuenta con asesores

legales internos.

E. Audifores
Auditores Externos
A la fech4 el Auditor Externo del Emisor es el Liceociado Julio Cesar Rodriguez, email:

ic0550@hotmail.com Telefonc 6683-3392 Oficina 2A1-2994 Direccion: Corregimiento de Bella
Vista, Avenida Baltraa Torre Bac Pisc 2i.

Contacto Principal:

Direcci6n Comercial:

Apartado Postal:

Correo Elecfdnico:
Pigina Web:

Teldfono:

Fax:



A la fecha, ningirn 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 fech4 el Emiscr no cuenta con auditores internos

A la fech4 ningon Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su

cargo sobre 1a base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritmios, clientes o suplidores

del Emisor.

f'. Compensacidn

E1 Emisor, al ser una compaffia con el prop6sito irnico de ser dueffa de los locales comerciales, no

mantiene ejecutivos ni colaboradores, por erde no otorga compensaci6n alguna por servicios

profesionales u obligaciones bajo planilla laboral.

G. GobiernoCorporativo

El Emisor no cuenta con nornas de Gobierno Corporativo.

H. PropiedadAccionaria
El cuadro a continuaci6n incluye informaci6n global sobre las acciones propiedad de los directores,

dignatmios, ejecutivos, administradores y ctros empleados de1 Emisor.

I. Partes relacionadaso vinculos y afiliaciones

Global Bank Corporation, quien actira como Agente de Pago, Registo y Transferencia de la
presente Emisi6n, tambien ha suscrito Contrato de Suscripci6n en Firne para zuscribir la totalidad
de los Bonos de la Serie A v de la Serie B de mansa iaicial.

Grupo de

Empleados

Cantidad de

Acciones
% Respecto del

Total de Acciones
En circulaci6n

Numero de

Accionistas
% Que replesentan

respecto de la cantidad

total de accionistas
Directores,

Dignatarios,

Ejecutivos, y
Adminisnadores

100 100 L 100

Otros Empleados 0 0 0 0



Global Bank Corporation es propietario del cien por ciento (100o/o) de las acciones emitidas y en

circulaci6n de Global Valores, S.A., quien es la casa de valores y puesto de bolsa exclusivo de la
emisi6n, y de Global Financial Funds, S.A. , agente Fiduciario del Fideicomiso krevocable de

Gmantia y Administraci6n a que se establecer6 a favor de los tenedores registrados de los Bonos

Corporativos de la Serie A y B.

Global Valores S.A., Puesto de Bolsa exclusivo parala errisidil es miembro de la Bolsa de Valores

de Panamri S.A. y pmticipante de la Central Latinoarnericana de Valores ('LatinClear').

El Emisor, Inversiones Pocahontas y M & M Real State comparten accionistas en comirn.

J, Tratamiento Fiscal

Los tittrlares de los Bonos emitidos por el Emisor, gtzwim de ciertos beneficios fiscales segrin lo
estipulado en el Texto Unico de la Ley del Mercadc de Yalores de la Repriblica de Panam6:

Impuesto sobre la Renta con respecto a ganancias de capital: El Articulo 334 de7 Texto Unico de la
Ley del Mercado de Valores, que contempla 1o dispuesto eo la Ley No. 18 de 2006, no se

considerardn gravables las ganancias, ni deducibles las perdidas, provenientes de la enajenaci6n de

valores, que cumplan con los numerales 1 y 2 del precitado articulo, para los efectos del impuesto

sobre la renta y del impuesto complCInentario. Si los Bonos ro son enajenados a h'avds de una bolsa

de valores u otro mercado organizado, de conformidad con la Ley Nimelo 18 del 19 de junio del

2006, (i) el vendedor estar6 sujeto al impuesto sobre la renta en Panamd sobre las ganancias de

capital realizadas en efectivo sobre la venta de las acciones, calculado a una tasa fija de diez por

ciento (|AW, (ii) el comprador estari obligado a retenerle al vendedor tura cantidad igual aI cinco

por ciento (5%) del valor total de la enajenaci6n, como un adelanto respecto del impuesto sobre la
renta sobre las ganancias de capital pagadero por el vendedor, y el comprador tsn&6 que entregar a

las autoridades {iscales la cantidad retenida dontro de dtez (10) dias posteriores a la fecha de

retenci6n, (iii) el vendedor tendrf la opci6n 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 tendrf dsrecho de recuperm la cantidad

en exceso como un crddito fiscal.

Impuesto sobre la Renta cor respecto a intereses: De confonnidad con el Aticulo 335 del Texto
Unico de la Ley del Mercado de Valores, qrre contempla 1o preceptuad.o por laLey No. 8 del 15 de

mirzo del 2010, prevd que salvo 1o preceptuado en el articula 733 del C6digo Fiscal, estari{n

exentos del Impuesto sobre 1a Renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre

valores registrados ante la Superintendencia de1 Mercado de Valores y que, adem6s, sean colocados
a trav6s de una bolsa de valores o de otro mercado organizado. Si los Bonos no fuesen iniciafunente

colocados en la fomra antes descrit4 los furteresss que se pagum a los Tenedores de los Bonos

causardn un impuesto sobre la renta del cinco por ciento {5%) el cual serd retenido en la fuente por
el Emisor. Esta secci6n es url resumea de disposiciones legales vigentes y se incluye con car6cter

merameilte informativo.



Exoneraci6n de Responsabilidad: Queda entendido que el Emisor y e1 Fiduciario no serSn

responsables por interpretacicnes, reformas, o mlevas regulaciones que las autoridades
gubernamentales panameflas realicen y que puedan afectar la aplicaci6n y el alcance de la Ley 18 de

20A6 y su modificaciones, asi como del Tsxto Unico de la Ley del Mercado de Valores, afectando
de alguna manera los beneficios fiscales que gozan los valores objeto de la presente Emisi6n.

La compra de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores por suscriptores
no concluye el proceso de colocacidn de dichos valares y, por lo tanto, la exenci6n fiscal
contemplada en el pAffafo anterior no se ver6 afectada por dicha compra, y las personas que

posterionnente compren dichos valores a dichos sus*riptores a travds de una bolsa de valores u otro
mercado organizado gozxim de los mcncionados beneficios fiscalss.

Esta secci6n es merffirente informativa y no constituye una declmaci6n o garantia del Emisor sobre

el fratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de Ia Repiblica de Panarn6 darh ala
inversi6n en los Bonos. Cada Tenedor Regisrado de un Bono deber6 cerciorarse
independientemente del tratamiento fiscal de su inversi6n en los Bonos antes de invertir en los
mismos.

Queda entendido que, en todo caso, cualquier impuesto que ss cause en relaci6n con los Bonos,
correrf por cuetrta de los Tenedores Registrados de los Bonos. Ademis, los Tenedores Registrados

aceptan y reconocen que 1os impuestos que gravsn los pagos que el Emisor tenga que hacer
conforme a los Bonos podrian cambiar en e1 futuro y reconocen, adem6s, que el Emisor no puede

garanhzar que dichos impuestos no vayan a cambiar en el futuro.

K. Ley Aplicable

La oferta priblica de Bonos de que ffata este Prospecto Infarmativo estd sujeta a las leyes de

PanamS, en especial at Texto Unico de la Ley del Mercado de Yalores y a los Acuerdos, Opiniones
y Circulares que expida la Superintendsncia del Mercado de Yalores relativos a esta materia.



TVPARTE

RESUMEN FINANCMRO

A. Presentaci6n aplicable a emisores del sector comercial e industrial

Ventas o Ingresos Totales 1,008,000 877.4t4 877 -479 746,475

Margen Operativo 7L)o 61% 8 19/o

Gastm Generales y Adminisffativos ( 1 .123.386) 1.1 t7.172 I,426=9,5;t 920.697

Utilidad o Pdrdida Neta (l i4.00e) (23e.758) (,i49.47s) (174.282)

Acciones emitidas y en circulaci6n 100 100 100 100

Utilidad o P6rdida por Acci6n i1,140) {2.3981 (5,49i) {1.743)

Depreciaci6n y Amortizaci6a 225.892 225.892 225,891 225.891

Activo Circulante 288,253 306,713 303.892 8,339

Activos Totales 12,87(r.337 11.235.1 92 tt 4fi1 Rl5 13.534. t48

Pasivo Circulante 14.965-552 15"517,111 15,502.1 75 14.728,464

Deuda a LwgoPlazo t4j62.227 15,491-750 1_r.491.750 i 4.685.7-i0

Acciones Preferidas 0 0 0 0

Capital Pagado i0.000 l0^000 10.000 10.000

Utilidades Retenidas {2.099.2 r 5) ( l-98-i.206) (1.7.+5.,1,{.8) i 1" 1 9s.973)

Patrirnonio Total {2^089,215) {1.975.20(,) (1.735.448) ( 1.185,973 )

Dividendo/Accion 0 0 0 0

Capital de Tratrajo 0 {) 0 0

Raz6n Corriente 0.02 0.0198 0.0196 8,339

Utilidad Operativa/Gastos financieros 0 0 0 0

PERfODO

TERl\{INADO

3u12t23

PERIODO

TERMINADO

31L2122

PERIODO

ANTERIOR

31112tZl

PERIODO

ANTERIOR

31fi2t20

90%

tsALANCE GENERAL

PERiODO

TERNITNADO

3ut2l23

PERIODO

TERMINADO

31112122

PERIODO

ANTERIOR

3ut2l2t

PERiODO

ANTERIOR

31112120

RAZONES FINANCIERAS:



Y PARTE ESTADOS MNANCIEROS

Presente los Estados Financieros trimestrales del emisor. YER ANEXO 1

}.I PARTE DTIrULGACIOH

Ei ernisor dilulgara esta informacion enr.iando copia de los mismos a los tenedores de 1os Bonos si los
hubiese.

FIRMA(S)

Mordechai Israel
Representante Legal



REPIBUCA DE PAHAMiff
PAPELHOTAR1AL E3

-..r. rr+r

HOTARIA OECIMO ?ERCERA BEL CTRCUITO DE PAI{AMA

DECL.ARACION NOTARIAL IURADA

En la ciudad de PanamS, Capital de la Repfblica y Cabecera del Grcuito Notarial del mismo

nombre, a los veintid6s (22) *as del mes de febrero del afio dos mil veinticuatro (2024)

ante mi, NATIVIDAD QUIROS AGUILAR, Notario P0blico Cuarto del Circuito de Panam6,

con c6dula de identidad personal nfmero dos-ciento seis-mil setecientos noventa (2-106-

1790), compareciercn persorElmeote IiORDECHAI ISRAEL, var6n, de nacionalidad

Panamefra, mayor de edad, casado, con cddula de identidad personal n(mero N guion

glieciocho_g-uion gesclentor_yglntise_E (N-18-326), en su calidad de Presidente y; SIMON

OBADIA TARAZI, vafrn, de nacionalidad Panamefra, mayor de edad, casado, con c6dula

de identidad personal ntmero O_glro gu!-onEgt-e_cjentAs_lleinttein_Eo_guion.v-eintreuatrq (g:ZZ5:

Z4), en su condici6n de Secretario de la sociedad denominada D-FOUR 5.A., sociedad

an6nima inscrita en la Ficha ochocientos diez y siete mil ochenta y seis (817086) Documento

Redi dos millones cuatrocientos ochenta y siete mil sesenta y dos (2487062), de la Secci6n

de Mercantil del Registro Priblico. a guienes conozco; y quienes a fin de dar cumplimiento a

las disposiciones contenidas en el Acuerdo ocho-dos mil (8-2000) de veintid6s (22) de mayo

de dos mil (2000) de la Superintendencia del Mercado de Valores de la Rep[blica de

Panamd, por este medio dejan constancia bajo la gravedad del juramento lo siguiente: ----

a' Que como firmante ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente al periodo

fiscal que cubre primero (1) de enero de dos mil veintitr€s (2023) al treinta y uno (31) de

diciembre de dos mil veintitr6s (2023).------

b' Que a sus juicios, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones

falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informaci6n sobre hechos de importancia que

deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve

(1999), sus modificaciones y sus reglamentos, o que deben ser divulgados para que las

declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafrosas a la luz de las

circunstancias en las que fuemn hechas._-__-_

c' Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales, y cualquier otra inforrnaci6n financiera
incluida €n los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condici6n

financiera y los resultados de lbs operaciones de D-FouR s.A., para el periodo fiscal

corrcspondiente del primero (1) de enero de dos mil veintitr6s {2023) al treinta y uno (31)

1 . HEPI BLtct r{e FtIf,iltnu@,,ffir[[."
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de diciembre dos mil veintitr6s (2023).--*--

d. Que como firmante:-----------

d"1 Son responsables del establecimiento y mantenimiento de contrcles internos en la

empresa.----

d.2 Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informaci5n

de impoftancia sobre D-FOI R S.A., y sus subsidiarias consolidadas, de haberlas, sean

hechas de su conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han

sido preparados.----------

d.3 Han evaluado la efectividad de los contratos internos de D-FOUf,. S.A. dentro de los

noventa (90) dias previos a la emisi6n de los Estados Financieros

d.4 Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles intemos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.-

e- Que como firmante ha revelado a los auditores de D-FOUR S.A.:--------

e.1 Todas las diferencias significativas que surjan en el marco del diseffo y operaci6n de los

controles interngs que puedan afectar negativamente la capacidad de D-FOUR S,A., para

registrar, procesar y reportar informaci6n financiera o indicando a los auditores cualquier

debilidad existe en los controles internos.----

e.2 Cualquier fraude de importancia o no que involucre a la administraci6n u otros

empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecuci6n de los controles internos de D-

Valores.-----

f. Que como firmantes han revelado a los auditores extemos la existencia o no de cambios

significativos en los controles internos de D-FOUR, S.A., o cualesquiera otros factores que

puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su

evaluaci6n, incluyendo la formulaci6n de acciones correctivas cgn respecto a deficiencias o

debilidades de importancia dentro de la empresa.------------

Esta declaraci5n la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de

Para constancia se firma por ante mi y los testigos instrumentales BLAS DARIO BELUCHE,

con cddula de identidad personal ntimero ocho-setecientos veintitrds-ochocientos ochenta

y nueve (8-723-889) y JUAN SOLIS, con c6dula de identidad personal ndmero ocho-



cuatrocientos treinta y ocho-ciento €uarenta y tres (B-438-143), mayores de edad, vecinos

de esta ciudad, a quien conozco, la encontr6 conforme, le imparti6 su aprobaci6n y para

firman ante mi el Notario que doy

ISRAEL SIMON TARAZI

6Zc "e"
BELUCHE JUAN SOLIS
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINAI,iCIAL FUNDS CORP. (CTIA-152-I5)
D _ FOTIR, S.A.

(Panam6, Rep. de Panamd)
Estados Financieros e infbnne de los ;\uditores Independientes

I1 de diciembre de 2023

'6Este documento ha sido preparado con el conocirniento de que su contenido seri[ puesto a
disposici6n del p{blico inversionist* y del plihlico en general"

h{Gl \\rorldrvid!'cs ul-rr lcd ini*rn;:cirtnal dc linnas indc'pcnciicnrcs contablcs. lcgaics y dc
cr)tlsulL(x ia. 1\4(il Wotidu iiie tro irr(rirorciorra nirrgiLr: serviai() y sus lirlus iniclrrbl.{;s rur s0rr

socieiiades a nivel intemacirxral. {lada linna nriernbro es Lrna entidird sepiuadu y ni \,{fil Worldrvide,
ful(;t L,td. ni ninguna litura nricrrL'r:-o acept;r respnnsabilidod por hs actividarlcs. cl rrabajo" bs
rpittioltcs tt los scrvieios dc nittguita rllri] lirnrir nricrrrtrru, P'.ul nrils inlirnrrrcitin.
\ lrilL'

A Member *f
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MGI Chambonett y Asociados es una sociedad an6nirna y firma miernbro de la orgarrizacidn mundiai mgiworldwide. Todos los derechos

reservados.
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F'IDEICOMISO DE GARAI$TrA GLOBAL r TNANCTAL FUNDS CORP. (GTrA-152-15)
D.FOUR, S.A.

(Panamd. Rcp. dc Panamd)
Estados Financicros c infonnc dc los Ar-rclitorcs Indcpcndicntcs

3l dc dicicmbrc dc 2023

ilsorcr DEL coNTENIDo

Inlomre de ios Auditores lndependientes

ESTADOS FINANCIEROS

Estado dc Situacion Financicra

Estado de Resultados

Estado de tltilidades Integrales

Estado de Canrbios en los Activos Netos

Estado de Flujos de El-ectivo

Notas a los Estados Financieros

I

2

J

4

5

6 -25

LIGI Wor]drvid!- cs utlil r.-d intc,'nacional clc fitnrrs indcpcndicilrs c*rlahlcs. ]cgalcs y dc
consultoria. N4GI Worlduitlt rlrr pr(rp(,tci()nir rtrrrgLin sr'rricio v sus {lrl:rs lriturbx:rs lro stxl
sociedadcs a nivci itrtemacional. Cada linra micrnhro cs unr entiilad separada y ni \,lGI Worldrvide,
I\{(il Ltd. tri uittcuna firnra mict:rbro rccpta rcsponsabilidad por hs octividadcs, cl tmbajr-.. hs
opiniotrcs o los scrricios Llc nirtgu:rl ulril lfuna rrriurlrro. ilam nrirs illi:ruacir:u.
r.iirc
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FIDEICOSIISO DE GARAN'TIA
GLOBAL FrNAI$CrAL F'UrrDS CORP. (G'rrA-r52-15\
D-F'OUR, S.A.
Cuidad

Opini6n

Hemos auditado los estados firrancieros de FIDEICOMISO DE GARAN'TIA GLOBAL
FINANCIAL FUNDS CORP. D-FOUR, S.A... que comprenden el estado de situaci6n
financiera al 31 cle diciernbre de 2021, los correspondientes estados de rcsultados, utilidades
integrales, cambios en los activos netos y de flu"jos de efectivo, por el afro terminado en esa fecha
y notas a los estados finatrcieros que comprenden un resumen de las poiiticas contables
signil'rcativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos preseiltan razonablemente, en todos sus

aspectos inrportantes. Ia situaci6n firrarrciera de FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL
FIII{ANCIAL FLTNDS CORP. D-FOUR, S.A., al 3l de dicieirrbre de 2023, sri desen'rpeflo

llnanciero y slrs f1u1os de et-ectivo por el afro tenninado en esa fecha de conlormiclad con los
requerimientos de Infbrrnaci6n Financiera de la Superirrtendencia del Melcado de Valores cle

Panam6,

Base de la opini6n

Hernos ef'ectuado nuestra auditoria de conl'ormiclad con las Nonras Intemacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdos con diclras nornlas se describen en la secci6n
responsabilidades del Auditor en relacion con la Auditoria de los Estados lrinancieros de nuestro
informe. Somos indeper-rdientes de FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAI, FINANCIAL
l-Ul{DS CORP. D-FOUR, S.A., de confonnidad con las disposiciones <lel Codigo de Etica para
Profesionales cle 1a Contabiliclad del Consejo de Normas Internaciclnales de E,tica para

Contadores (Codigo de Etica del IESBA). junto con los requerimientos de 6tica que son

relevantes a nuestra auditoria de los estados t'inancieros en la Repirblica de Panarn6 y hernos
cumplido las clernds responsabilidades de eticas de confomridad con esos reqllerirnientos y con el
cocligo de etica del IESBA. Consideramos que la evidencier de auclitoria que hemos obteniclo
brinda una base suficiente y apropiada para lunelarnentar nuestra opinion.

i

1\{CI Worids'idL- cs una rcd inlL'mircir]!1rl dc llrrnrs ind!'p!'rldicnlcs crrntahlcs. lcgalcs.t *.'
cunsulttria. i\{CI Worklu idc no l;ri4rorcionir ringiur sr:rvicit y' sus {irrlirs nrielnbros rro stin
sociedades:rnivel inlcmacirrnal. (lada llr.trra rniernhro es rna entidrd separzd:r yni \{GI Worldrvidc:,
IV{GI Lld. ni ninguna lltrna nricnrbro accpla rcspon:al}ilirJad nor las rcliYidddcs, cl trahajn. 1as

opittionts o los strvicios tlc rtinguna t)lrir llrrra nrierntrrc. Ilanr nriis irrl'orrnrrcitrn.
visite r. .r. : :ri,. i:11r,.:,r. r i
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Enfasis en un asunto

Sin que implique una urodificacion en nllestra opinitin, llauramos la atencion tal como se

tjescribe en la Nota G a los estados financieros, que la empresa Ficiuciaria Global Financial
Funds Corp, esti siendo parte tanto demandada como demandante en varios procesos
adrninistrativos y jr"rdicialcs. Los ascsorcs lcgalcs dc la cnlprcsa no nos hanpodido dctcnninar los
cfcctos quc dichos proccsos pucdan tcncr sobrc los bicncs dados cn custodia y garantia dc partc
del Fideicomitente D-For-rr, S.A.

Eventos Subsecuentes
Sin que irnplique una rnodiflcacion a nllestra opinion, llamanros la atenci6n, ta1 couro sc dcscribc
en la Nota lI, a los estados financieros, para revelar que durante el afro 2020 se ha declarado. en
Panamd y en el mundo por el Coronavirus i COVID-19. como una pandemia mundial que af'ecta
la salud de todas las perseinas.

Como consecllencia de lo anterior el Gobier-no Panarnefro, siguiendo nn urodelo universal. lra
exigido un confinamiento obligatorio que ha paralizado las operaciones de algunas compafrias e

instituciones.

A la fecha de este infrlrme se desconoce el efecto que esta sitr-racion, pudiera tener en los
mercados globales y locales y en consecuencia sobre los balances, resultados, flujos de caja y
situaci6n firranciera del fi decorniso.

Base Contable

Los Estados t.inancieros del F-IDF,ICOMISO DE GARANTIA CLOEAL FINANCIAL FUNDS
CORP. (CTI-152-15) D-Four. S.A., fuerorr elaborados de conlormidad con los requerimientos de
infonnaci6n financicra dc la Supcrir-rtcndcncia dcl Mcrcado dc Valorcs c1c Panarn6. Ilstos
rcqucrimicntos pucdcn o no difcrir con las Nonnas lntcrnacionalcs dc infonnacion Financicra
(NrrF).

Asuntos claves de la Auditoria
Los asuntos clave de Ia auditoria son aquellos asuntos que, segirn nuestro iuicio profesional, han
siclo los rnSs significativos cn nllcstra auditoria dc los cstados financieros dcl periodcl corricntc.
E,stos asuntos han sido atcndidos cn cl contcxto dc nucstra auditoria dc 1os cstados financicros en
su conjunto y cn la fbrmacion dc nucstra opinion sobrc cllos. y no cxpresamos r-ura opinion por
separado sobre estos aslrntos.

Otra informaci6n

La administracir5n es responsable de la otra infon'naci6n incluida en el infonne de actrnlizacion
at:ual forurulario IN-A preserrtada a la Superir-rtendencia del Mercado de \,'alores de Panam6
distinta a los estados financieros del Fideicorriso de Garantia rri nuestro inftrnne de auditoria
sobre los mistnos. Nuestra opinion sobre los estaclos financieros no abarca otra informaci6n ,rr no
expresalros ninguna otra fornia de conclusion que proporcione segr.rridad al respecto"

II

N{(il Worlchi,jdc cs uua red inlernacional dc llrnlns indcpcrudicrics ronlalrl*s- lcgales y d.-

cunsulloria. l\{(il Worldqid* no proltoreion:r lringiur strvicir; 1, sus linrts rrrierrrbros no sul
sociedades I ilive, 'inlenlacional. (-'ada 1:nla miernirro rs rrn:r entidad :eparada y ni I,IGI Worldlvidr-,
I,{fi1 Ltd. ni ninguna iltrua rriicnrbto cccpta responsabilidad por las actir.itiadcs. cl rrshajrr. las
r1:ittioncs ti los sctvicios dc ningurra dlril {inrra nrirrnLrro. Plrm nrls irrliinlltcirrrr.
lisite rr,, q. ,, , ,. 'l I ,,i i, ,i
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Responsabilidades del Fiduciario en relaci6n con los Estados Financieros.

El Fiduciario es responsable de la preparaci6n y presentaci6n razonable de los estados

financieros de acuerdo con los requisitos cle Infrirrnaci6n Financiera de la Superintendencia de

los nrcrcados dc valorcs dc I'anarn5, y por cl sistcma dc control intcrno quc cl Fiduciario
dctcrminc ncccsario para pcrmitir ia prcparacion clc cstados financicros qllc cstcn librcs dc
crrorcs significativos, ya sca dcbido a fiaudc o crror.

Al preparar los estados financieros, el Fiduciario es responsable por evaluar la capacidad del
Fidccomiso dc garantia dc continuar como un ncgocio cll lnarcha, rcvclando. si cs aplicablc.
asuntos rclacionados a dicha capacidad y al uso dc la basc dc ncgocio cn marcha colno slrpllcsto
fundamental de las politicas contables, A mencs que el Fiduciario terlga 1a intencion de terminar
el fldecolniso de garantia cesar operaciones, o no tenga otra alternativa que l-racerlo.

El Fiduciario es responsable de supervisar el proceso de preparacion y presentaci6n razonable de
los cstados financicros dcl Fidccomiso dc garantia.

Responsabilidades del Auditor por Ia Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener seguridad razonable acerca de si los estados linancieros en su

conjunto estfn libres de errores signiticativos, ya sea debido a fiaude o error, y emitir un infbrrne
de auditoria que incluya nuestra opini6n. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad. pero
r1o es una garantia de que una auditoria realizada de acuerdo con las (NIA) Nomras
Intemacionales de Auditoria siernpre detectard emores sigrriticativos en caso de existir. Los
errores pueden provenir de fraucle o effor y se consideran significativos si, individualmente o e'n

su conjunto. podria esperarse que influencien las decisiones flnancieras que los usuarios tomen
basados en estos estados flnancienrs.

Como parte de r-rna auditoria de acuerdo con las {NIA) Nonnas Intemacionales de Auditoria.
nosotros aplicamos nuestro juicio prol-esional y manterlelnos Lr11a actitud de escepticismo
profesional durante el proceso de auditoria. Adicionalnrente:

. Identiticamcls y evaluamos el riesgo que existan enores signi{icativos en los estados

financieros, ya sea debido a liaude o error; disefrarnos y realizatnos procedimieritos de

ar"rditoria para rcspondcr a dichos ricsgos; y otrtcncrnos cvidcncia clc auditoria sr"rficicntc y
apropiada para firndarncntar nucstra opinion. Ei ricsgo dc no dctcctar un crror significativo
proveniente de un liaude es mayor clue ei proveniente de un error. dado que el fraude puede
implicar colusion. falsificacion. omisiones intencionales. manifestaciones intencionalmente
incorrectas, o anular o eh.rdir el sisterna de control interno.

r Obtenerlos una comprensidln del sistema de control intemo relevante para la ar-rditoria con el
proposito de diseriar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en fr:ncion de las
circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre la eficacia del sistema
de control interno del Fideicomiso.

III

NI(ll \lbrldrvidc cs una rcd intl'macional dc fintrs ind!'pcnd;enlcs ccnlahlcs. icgalcs y clc

consultrria. l\1(il Wolkiu idc r|o i)rof)(nr'rorr:r rring[nr rtrvicir: y sus lirnas nrielnbnls no sur
sociedacles a nivel irrletlacional. (laria ljnna nricrlbro es una cntidad sepiuldr y ni i\,lGI Worldrvide.
N{GI L,td. ni ninguna fltrra rtricmhro accp(, rcsp{)usabiliCad por l:rs acti.,,tlades. el tmh:rjo. lits
oirirricrncs ri lr:s scrvieios tle rringuna otr;l firrna nrierrhro. Paru rniis irrlbnrrrcirir.
r iritc
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Evaluamos lo adecuado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las

estimaciones contables y sus revelaciones realizadas del Fideicomiso.

Concluimos sobre la adecuada r-rtilizaciorl por parte del Fideicomiso de la base contable cle

ncgocio cn inarcha y, dc acucrdo con la cvidcncia dc auditoria obtcnida, si cxistc una

inccrlidr-unbrc ruatcrial rclacionada con cvsntos o condiciorlcs quc pucdan arrojar dudas
significativas sobrc la capacidad del fidcicorniso para continuar corno un ncgocio cn rnarcha.
Si concluimos que existe una inceftidunrbre material, en nuestro dictamen de auditoria
debemos llamar la atenci6n sobre las revelaciones r:elacionadas en los estados financieros o. si
tales revelaciones son inadecuadas, rrroditlcar nuestra opinion.

Nucslras conclusioncs sc basan cn la evideucia de ar.rditoria obtenida hasta la fccha dc nuestro
informc dc auditoria. Sin cmbargo. cvcntos o condicioncs futuras podrian provocar quc cl
fldeicomiso deje de ser un negocio en marcha.

Evaluamos la preseutacion general, la estructura y el conteirido de los estados financieros,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y
eventos subyacentes de un modo que se logre una representaci6n razonable de los rnismos.

Nos comunicamos con Ia Administraci6n en relacion con. entre otros asuntos. el alcance y la
oportunidad cle ejecuciorr planificados de la auditoria y los hallazgos sigrrificativos de la
auditoria, incluycnrlo cualquicr dct'icicncia significativa dcl corrtrol intcrno quc idcntifiqucr.ros
dnrantc la auditoria.

Tarnbi6n propot'cionamos a la Administraci6n una declaraci6n de que hemos cr"unplido los
requerimientos cle 6tica relevantes eri relacion con la independencia y les comunicamos todas las

reiaciones y otros iisuntos que consideramos razonablemente cjlre puedan al-ectar nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las correspondientes salvaguardas.

Describirlcls estos asuntos en nuestro inforrae de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias proliiban revelar pirblicamente el asunto o. en circunstancias extremadanrente
poco frecnentes. determinemos que un aslrnto no se rieberia comunicar en nuestro informe
porqLle cabe razonabiemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo snperarian los
beneficios de interes publico de tal comunicacion.

Declaracidn de Cunrplimiento

De acuerdo al cunrplitniento con la ley 280 del 30 de diciernbre de2021, que regula la profesi6n
del contador pubiico autorizado en la Repirblica de Panarn6. cleclaramos lo siguiente:

IY

a

l\l(il \ itrldrvidc cs unx rcd irltr'rnacionirl dc firn1as indcpr-ndicntcs crxlrhlcs- legeL.s y dc
consultoria. N{Cl Worldvlitie no grroporciona nirgiur scrriciu y sris !irur:rs micnrbxrs ril soir
societiades a nirel iuteuacional. (lada llnna miernhtu r:s Lrna entidad scpuadr y ni \{Gt Worldride,
NIGI Ltd. ni uinpuna llrrna micurbro accpta rcsponsal:ilidad por las rctividadcs, cl traha.jri- hs
oltirtioncs u ios scrvir:ios dc ninuutta olr:r lirnrn rnienrbro. tr]ara nrirs inlirrrnircjrirr.
lsitr'
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La direcci6n, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado fisicarnente en
tcrritorio panamcfro para las opcraciones quc sc pcrl'cccioncn, conslrll-r.an o suftan sus cfccto
dcntro dc la Rcpiblica dc Panatni. El socio dircctor dc auditoria qr-rc ha elaborado cstc infbrmc
dc los auditorcs indcpcndicntcs cs Milton Chambonctt con nirmcro dc idoncidad dc Contador
Publico Autorizado (C.P.A) 3022. El equipo de trabajo que ha participado en la ar"rditoria a la que
se refiere este informe, esti conformado por: Milton Cliambonett - Socio Director, Gilberto
Berrio - Socio de Auditoria; Airgel Reyes - Supervisor de Auditoria.

-"-Wfu
Panamd, Rcpirblica dc Panami
05 dc marzo dc 2A24.

CPA;'TAX Clharnhonctt y Asociados
RUC': I -s5592689-2-20 I 5

No CIPA:11q-]r994

Milton Charnbonctt, aic, cpa. cfa
No. Ccdula: 8-351-203
No. Liccncia CPA: 3022

Y

i\lGI Worlclrvide cs uriit t ed itttcrnaciot'trl tic firrrras ir-tdcpeudicnrcs cr:ntel:lcs. leliaics y de
cotrsultoria. l\,{Cil WorlduirL' rro pnrp<n'ciolta nitrgiirr seftici0 1, sus iirrr:lr rtrielrrb(rs ro srxt
sociedatlcs a nivel irlemaci{xtal. [,':ida llrma micilirroes rnu cnlidrd scpar:rda y ni ],lGi \Yorldwirle,
IU(;l t,td. ni nineunir llrma tiiicmhr,r accpla responsatlitidad por las activldadcs, ci rr:lhajo. lirs
t.rltittiotrts tt los scrlicio"r dc lringutta otril fintra ruicrrbrrt. Parii rnas irrlbrrrrirriurr,
\ i:ttu

A Member of
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MGI Chambonett y Asociados es una sociedad an6nima y firma mienrbro de la organizacldn ntundial mgiworldwide. Todos los derechos
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FIDEICOMISO DE GARAIiTIA GLOBAL FINAT{CIAL FtiNDS CORP. {GTIA-I52-15)
D-FCUR, S.A.

Estado de Situaci6n Financiera
3l de diciembre de 2023

ACTIVOS

Ef'cctir,o cn Banco (Notas B- 5 y C)
Total de activos

Bl. 283,871 B.l. 302,33 I

283,971 302,331

PA'TruMONIO

24222023

Capital
Aportes al Fideicorniso
Utilidades Acumuladas

Activo neto

316.063
(56.r71)

?1 q7q

31(.l,064
(36.33-s)

22.602

B/. 283,871 B/. 302,33 I

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados linancieros

rttgi charnb$il*fi y affiiado$'
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINAIiCIAL FUIiDS CORP. (GTIA-I52-15)
D-FOUR, S.A.

Estado de Resultados
Afro terrninado el 3l de diciembre de 2023

2023 2422
INGRESOS:

Intereses ganados 62* Bt

620 69s
Gastos dc opcracioncs:

['l onorari os prol'es i onal es

Total de gastos

t)

0

Ganancia ncta BI 620 Bi. 695

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados f-rnancieros

2

B/. 59-5

0

0
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FIDEICOMISO tlE GARANTIA GLOBAL FTNANCIAT- FtiNDS CORP. {GTIA-I52-15)
D-F-OUR, S.A.

Estado de Utilidades Integrales
Afro tenninado el 3l de dicierirbre de 2{)23

2023 2022

Ganancia ncta 620 Bl 695BI

Otras utilidades integrales:
Otras
T'otal dc otras utilidadcs intcgralcs

00

00

Ganancia neta integral del periodcl BI 62A Bt,

[,as notas adjuntas son partc intcgral de estos cstados financicros
1'!

69s
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GI-OBA[, FINANCIAI- FLINDS CORP. (GTIA-I52-15)
D-FOLiR, S.A.

Estado de Cambios en los Activos Netos
Afro terminado el 3l de diciembre de 2023

2A23

Activos netos al inicio del periodo
Ganancia neta
Aportes al tideicomisc'r
Rctiro dcl flclgicomiso
Disminucion

Activo netos al final del periodo

2022

Activos nctos al iniciil dcl pcriodo
Ganancia ncta
Aportes al fideicorniso
Ret iro del fi cluic,orniso
Disminuci6n

Activo netos al flnal del periodo

Capital

299.509
695

215,000
(213,s92)

719

Bl. 302,331 Bt. 3 16.064 Bt

f.as rrotas ad.juntas s<lrt parte integral de estos estados financieros

Total Capital

302.33 r

62{)

390.000
(3tt9,342)

( r e,738)

B,l. ,, 283,871 Bt. 316,064 Bl

BI BI

B/ Bt. J I .0646 BI

Utilidades
acumula4as

Aporteq-del
Fideicomitente

(36.335

3e0.00
(389.342

22,642
620

0
0

756

Bt.
0
0
0
0 494

23,978 Bl, (56, I 7l

Total

a
-)BI ,0646I

Utilidadgg
acumulfldat

Aportgs dc}
Fideicomitente

(37 ,7 43

215.00
(213,592

(36,335

Bt,
0

0

0
0

21.188
695

0

0

719

22,602 Bl,

4
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FIDEICOMISO DE GARAT{TIA GLOBAL FII-ANCIAL FUt$tlS CORP. (GTIA-I52-t5)
D.FOUR, S.A.

Estado de FIqfos de Ef-ectivo
Afro ternrinado el I I de diciernbre de 2023

2$23 2,022

CONCILIACION DE LA GANANCIA NETA CON EL
EFECTIVO NETO RECIBIDO EN LA ACTIVIDADES
DE OPERNCION:

Ganancia neta Bl. 624 Bt 695

Ajuste para conciliar la ganancia neta con e1 efectivo neto
recibido de Ias actividades de operaci6n:

Ingresos por intereses {624) (rr95)

Efectivo generado de operaciones:

lntcrcscs cobrados 695

Flujos de efectivo neto recibido en las actividades de
operaci6n 620 695

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:

620

Supcr6vit
Aporlcs dc fondos al fidcicorniso
Retiros de lbndos del f ideicomiso
l)isn"rinucion de fondos al Fideicomiso

Efectivo neto recibido en las actividades de
flnanciamiento

Aumento en el efectivo

Efectivo al inicio del afro

Efectivo al final del afro

( 18.460) ) 931

302,331 2q9,549

Bl. 283,871 B/.

751
390.000

(389,342)
(20.495)

7lq
215.000

(213.s92)
0

( r e"080) 2,127

Las notas adjuntas son parte integrzrl de estos estados flnancieros

5
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FIDEICOMISO DE GARAI{TIA GLOBAL FI,\*ANCIAt. FUNDS CORP. (GTrA-152-I5)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Financieros
3l de diciembre de 2A23

NOTA A - ORGANIZACToN Y OPERACIONES

1. Orsanizaci6n

El Fideicomiso es administrado por Clobal Financial Funds Ciorp., fiompaiia Fiduciaria
incorporada bajos las leyes de la Repirblica de Panama y opera bajo Licencia Fiduciaria
otorgada por la Supcrintcndcncia dc Bancos dc Panam6, la cual lc pcnnitc cf'cctuar ncgocios
dc fidcicourisos dc acucrdo a la Rcsoluci6n Iriduciaria N" 4-96 dc l6 dc f'cbrcro dc 1996 v
Resoluci6n SBP-FID-A-0036-20 I 8"

[-os datos cle Constitucion de D-FOUR. S.A.." son:

Razirn Social
Fecha de Constitucion
Escritura Priblica
Notaria
RUC

D _ FOUR. S,A.,
16 de octubre de 20 I 3

21,000
Segunda de circuito de Panamf
2487062-1-8 l 7086 DV. 33

D-IiOUR, S.A., sociedad an6nima constituida mediante Escritura Publica N" 21.000 del 16

de octubre de 2013, otorgada ante la Notaria Segunda del Circuito Notarial de la Ciudad de
Panam6, inscrita a la Ficha 817086, l)ocumento 2487062 de la Seccion Mercant.il del
Registro Pirbiico. Su domicilio comercial estd ubicaclo en Avenida Balboa, Tore BAC, piso
21, Ciudad cie Panam6, su niunero de tel6fono cs 2{ll- 299L.

Mcdiantc ia rcsolucion No SMV 617*15 dol 30 dc sc1'rticnrbrc dc 2015 dc la Supcrintcndcncia
dcl Mcrcado dc Valorcs. rnodificada por la rcsoiuci6n N" SMV 2t{1-20 dc 26 junio dc 2020.
esta irltirna corregida parcialmente por la resolr-rcion No SMV 282-20 de 29 de.junio de 2A20.
D-FOUR, S.A., erniti6 Bonos florporativos irasta la suma de cuarenta millones de d6lares
(LiS$ .10,000,000.00) moneda legal de los Estados Unidos de America.

D-FOUR, S.A., (en adelartte el "Fideicomitente") y Globai Firraricial Funds Co,?., (como
Fiduciario) constituyeron el Fideicomiso Global Financial Funds Corp., (GTIA-152-15)
D- F'OUR, S.A." mediante escritura pirblica N'' 9,883 del I de agosto de 2016 de ia Notaria
Quinta del Circuito de Panamzi. con la flnalidad de garantizar y tbcilitar, en definitiva, el
pago total de las slllras adeudadas o que se lleguen a adeudar por virtud de los Bonos
Corporativos de las Series A por un monto de Bl. 10,000,000 y B por la sunra de B/.
5.000.000 que se describen rn6s adelante, incluvendo. pero sin limitarse a, el capital.
intereses, intereses tnoratorios, comisiones, primas de seguro, asi corno los costos y gastos
judicrales qLre se produzcan derivados del rnanejo de1 Ficleicomiso.

6



FTDETCOMTSO DE GARANTTA GLOBAL F'TNANCTAL FUNDS CORP. (GTIA-I52-r5)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Finaricieros - Continuaci6n
3l dc dicicmbrc dc 2t)23

Mediante Resoluci6n SMV N".617-15 de 30 de septiembre de 2015, emitida por la
Superintendettcia del Mercado de Valores de Panaura, se autoriza a D-Four, S.A., a ofrecer
bonos corporativos por un valor de hasta Bi. 40,000,000 ernitidos en fonna nominativa y
registrada sin cupones. Los beneficiarios dei prLrsente Fideicomiso son los Tenederos registrados
de los bonos de la serie C y D del prograrna rotativo de los Bonos Corporativos de D-For-r, S.A.

El patrimonio Fideicorr"ritido admirristrado estf confonnado por los bienes y derechos indicados
a continuaci6n:

r Los fbndos que sean clepositados en Ias cuentas Fiduciarias.
o Los derechos reales derivados de la Prir:rera l'lipoteca y Anticresis que se constitnye a favor

del Fiduciario, sobre las fincas propiedad clel Fideicorrritente ylo los Fideicomitentes
garantcs y cuyo l,alor dc mcrcado scgirn avalu6 por un cvaluador accptablc al Fiduciario
dcbcrd cubrir al mcnos tn 125ol,t dcl total dc los Bonos cniiticlos y cn circulacion.

o Cesi6n irrevocable e incondicional rie la totalidad de los tiujos provenientes de ciertos
contratos de arrendamiento cedidos a favor del Fidncialio en benet-icio de los
Fideiconrisarios primarios, los cuales ser6n depositaclos en la cuenta de concentraci6n.

r El irnpofte de las itrdemnizaciones recibidas pol riiz6n de las polizas de seguros cedidas o
endosadas a favor de Global F'inancial Fr"rnds Corp.

El total de Patrimonio Fideicomitido asciende a la surna de Bi.45.283.871 en el 2A23,
B.1.45,302.331en el2022. deloscualeslasumacleBl.2S3,ST1 enel 2023ydeB/.302,331 en

el 2A22, se encllentra registrada en los activos del Fideicomiso ) la sunra de B/. 45,000,000 en el
2AT y 2A22, que representa el rnonto garantizaclo.

El Patrimonio Fideicomitido del Fideicr>miso cubre los Bonos de las Series C v D de la ernisi6n
Puhlica de bonos realizadas por el Fideicomitente.

Al 3l de dicienrbre de 2023 la cobedura de garantia representa el 292 o./o ia cuai resulta de
dividir el valor de mercado de los bienes inrnuebles hipotecados, entre el salclo insoluto a capital
de los bonos ernitidos v en circulacion.

El Fideicorniso y derechos adnrinistrados por orden del Fideicomitente D- Four, S.A., se

registran y controlan separadaulente de las operaciones regulares del Fiduciario. Son funciones
del Fiduciario realizar todas las transacciones de acuerdo a ios pariirnetros establecidos en los
contratos del Fideiconriso.

7
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FTDETCOMTSO DE GARANTTA GLOBAL FTNANCTAL FUNDS CORP. (GTIA-r52-ls)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Financieros - Ccrrtinuaci6n
3l dc dicicrnbrc dc 2023

2. Operaciones

Hacemos relerencia a los Bonos Corporatir.os por un valor nominal de hasta CUARENTA
N'IILLONES DE DOLARES (US$ 40.000,000.00), monecla cle cursos legal cle Estados Uniclos
dc Arn6rica crnitidos cn forrna nominatir.,a, (cn 1o succsivo. los "Bonos") cn dos scrics, la Scric
A por hasta DIEZ I\{ILLONES DE DOLARES (US$ 10,00{}0,000.00). moncda dc curso lcgal
de Estados Unidos de America (la "Serie A") y la Serie B por hasta CINCIO MILLOI{ES DE
DOLARES (5,000,000.00), moneda rJe curso legal de Estados Unidos de Am6rica (la Serie
"8"), oferta publica ef'ectuada por D-FOUR, S,A. (en lo sucesivo, el " Ernisor'')registrada y
autorizada rnediante resoluci6n N" SMV 617-15 del 30 de septienlbre de 2015 de Ia

Supcrintcndurcia dcl Mcrcado dc Valorcs. modificacia por la rcsoluci6n No SM\'' 281-20 dc 26
de junio de 2020. Esta iritima corregida procedente por la Resolucion N" SMV 282-20 de 29 de
junio de 2A2A.

3. Asrrectos llegulatorios

La Ley I del 5 de enero de 1984 regrila el Fideicorniso en Panani6 y se regiarlente mediante el
Decreto Ejecutivo No.l6 del 3 de octubre de 1984. Posteriormente. se modifico el decreto
anterior con el f)ecreto Ejecutivo No.13 del 17 de abril de 1985. Todas las sociedades con
autorizaci6n dc ofcrta Publica garantizadas por cl sistcma dc Fidcicomiso dcbcn prcscntar a la
Supcrintcndcncia dcl Mcrcaclo dc \lalorcs dc Panam6, trirncstralrrrcntc. una ccrtificaci6n dcl
Fiduciario, en 1a cual canstan los bienes que constituyen el patrirnonio del Fideicomiso.

La Lcy 2l dcl l0 dc rxayo dc 2017, cstablccc las nonnas para la rcgr-rlacion y supcrvision dc
los Fiduciarios y dcl ncgocio dcl Fidciccimiso. la cual cstablccc quc la Supcrintcndcncia dc
Bancos de Panamf tendrii competencia privatir a para regnlar y supervisar a los Fiducialios
titulares de licencia fiduciaria o autorizada por ley para ejercer e[ negocio de Fideicomiso, asi
como velar por el adecuado funcionamiento del negocio de F'ideicomisos. La presente Ley
deroga los articulos 36 y 37 de la Ley I del 5 enero de 19.34, asi como el Decreto Ejecutivo
No.16 del 3 de octubre de 1984. y modifico varios arliculos de la Ley 1 del 5 de enero de 1984.

4. Pglrsonal Gerencial Clave

Al 31 dc dicicrnbrc dc 2023, cl personal gcrcnciai clavc son los misrnos quc fungcn corro Jr-rnta

Directiva.

5. lnformaci6n rel'erente al lideicomiso

Por este medio presentamos los terminos y condiciones de la Serie C de los Bonos Clorporativos
de D-FOUR. S.A., cuyo registro lue autorizado mediante Resoluci6n N" Sl\4V 6l'/-15 del 30 de
scptictnbrc dc 2015 dc la Supcrintcntlcncia dci Mcrcado dc Valorcs, modillcada por la
Rcsolucion N'SMV 2t{1-20 dc 26 dc junio dc 2020, csta ultima corrcgida parcialmcntc por la
Rcsolucion 282- 20 dc 29 dc junic dc 2020, quc scr*n ofir-,cidos cn vcnta a travds dc la Bolsa dc
Valores de Panamf 
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FrDtrtcoN{rso DE GARANTTA GLOBAL F'TNANCTAL FUNDS CORP" (GTrA-r52-15)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Fir-rancieros - Clontinuaci6n
3l dc dicicmbrc dc 2023

Emisor: D -FOUR

Serie :

Fecha de Oferta de la Serie: 25 de marzo de2fr2l

Fecha de Emisi6n de la Serie: 29 de ff,arzo de 2A21

C

Nlonto de la Serie:

Nombre del Fondo:

Hasta Dicz Milloncrs dc Dolarcs con 00/100
(USS 10,000.000.00) moneda de curso legai de
los Estados Unidos de Am€rica.

Tasa de inter6s de Serie: 5.509ro fija

Plazo de la Serie: 7 aios

Fecha de vencimiento de la Seriez 29 de marzo de 2028

Serie:

FiDEICOMISO DE GARANTIA GLOI]AI- FINANCIAT- FUNDS
coRP. (GTIA-r52-15) D-FOUR, S.A.

tl
Los bonos tlc la Scric C podr6n ser rcmitidos por c1 Emisor, a su

discrcci6n, dc f<rnna parcial o total, a partir dc la fccha quc
determine el Emisor, sin ninguna penalidad. En ios casos de
redenciones parciales. la suma asignada para la redencicin no podr6
ser nrenor de un Millon de dolares (US$ 1,000,000) a rnenos que el
saldo Insoluto a Capital de la serie clue corresponda sea rlenor a

dic,ho monto, en cllyo caso la redencion deberd ser por Ia totalidad
del Saldo Insoluto a Capital a la serie que correspondiente. Dicho
pago hard a prorrata a todos los Tenedores Registrados de la Serie
correspondiente. En caso de que el Emisor decida redimir en fcrrma
anticipada parcial o totalmente la Serie C, asi lo comunicara a los
Tenedores registrados cor-r indicacion del monto de Bonos a ser
redinridos y la t-echa de redencion anticipada" la porcion del saldo
redimida de los Bonos dejara de devengar intereses a partir de la
lecha de redenci6n anticipada siernpre y cuando el Enlisor aporte e
instruya al Agente de pago, Registro y Transtbrencia a pagar las
sulllas dc dincro ncccsarias para cubrir la totalidad dc los pagos para
la rcdcncion anticipada.

Opci6n de Redenci6n
de la Serie;

9
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FTDETCOMISO DE GARAN'rIA GLOBAL FTNANCTAL FUNDS CORP. (GTIA-r52-15)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Financieros - Continuacion
-11 clc dicicrnbrc dc 2023

Pagos de inter6s de la
Serie :

Pago a Capital de Ia
Serie:

Los intereses de la Serie C ser6n pagados trimestralmente sobre el
Saldo lnsoluto a Clapital hasta ia f"echa de vencimierito o la f.echa de
Rederrci6n anticipada (de haberla) de ia respectiva serie de los
bonos. a pal-tir de la fecha de ernision, los dias 29 de lnarzo, 29 de
junio, 29 de septiernbre y 29 de diciembre de cada aflo. De ser uno
de los dias de pago no h6bil, la fecha de pago se moveri al siguiente
dia h6bil disponible.

El pago de Capital de la Serie C seri pagada a la f'echa de
vencimiento de la serie C.

Base del cdlculo de la Para el cilculo de los intereses se utilizaran los dias transcurridos en
tasa de inter6s de la el periodo y una base de 3(r0 dias (dias transcumidosl 360).
Serie:

La presente Serie C ser6 una de las series garantizadas bajo el
Fidecomisos irrevocable de Garantia y Administraci6n y aceptaci6n
dc Primcra Hipotcca y Anticrcsis constitnido a favor dc los
Tcncdorcs rcgistrados dc ia Emision, a scr incluida como "Scric
Garantizada" a m6s tardar 60 dias calendarios despuds de la ernisirin

Garantias: de esta serie C. Las series garantizadas de la emisi6n estin
respaldadas por un Fidecomisos de Garantia y Adrninistraci6n y
aceptacion de Primera Hipoteca v Anticresis en beneficios de los
Tenedores registrados de las series garantizadas de la Emisifrn, cuyo
patrimonio esta constitnidos principaimente por:

a) Primera Flipoteca y Anticresis sobre la Finca No 59647,
propiedad de la sociedad M&M REAL STATE, S.A. con una
supcrt-lcic dc cinco mii ochocicntos novcnta y ocho uctros
cuadrados y novcnta y trcs dccimos cuadrados (5898m2
93rn2), cuyas rncdidas lindcras y sus mcjoras constan cn cl
dicho en el ente registral. ubicada en el Centro Comercial Los
Pueblos Albrook Mall.

b) Ptirnera Hipoteca y Anticresis sobre la finca N" 3014A795,
ubicado en el Centro Conrercial Mega Mall distinguiclas
corno el lote "B" sobre el cuai esti cor-rstituido el local D-04
con un 6rea totai de I l.3ll .04m2.

c) Cesion de poliza de seguro de las mejores sobre las flncas
otorgadas en garantia, emitidas por una Compaiifa de Seguros
aceptable al Fiduciario y que cubra no illenos del 80% del
valor de las niejoras.

d) Cesi6n irevocatrle e incondicional de la totalidad de flujos
provenientes de los Contratos de arrendamiento. los cuales se

depositar6n en la cuenta de Concentracion del Fideicomiso de

10
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FTDETCOMISO DE GARANTTA GLOBAL FTNANCTAL F-UNDS CORP. (GTrA-r52-t5)
D.FOUR, S"A.

Notas a los Estados Financieros - Continnacion
3l dc dicicmbrc dc 2023

Condiciones
Financieras:

garantia.
e) Cluenta de reserva que deber6 contar con un balance minimo

rcquerido de tres (3) cuotas de servicio de deuda (que iricluye
capital, en caso de aplicar, rnzis intereses) de los Bonos de las

Series L- y D durante los primeros veinticlrafto {24) meses

contados a partir de Ia tbcha de Ernision de la Serie y, a partir
del vig6simo quinto (25) mes contado a partir de la l"echa de
la Emision cle la Serie, la cuenta de reserva deberd contar con
un balance minimo requerido de dos (2) cuotas de servicio de
tlcuda (quc incluyc capital, cn caso dc aplicar, rnas intcrcscs)
de los Bonos de Series C y D.

t) Cualesquiera otras cesiones a titulo fiduciario de una o varias
fincas del Emisor. o de personas que tengan ullo o 'u'arios

accionistas en comfin con ei Emisor, o bien primera Hipoteca
y Anticresis sobre bienes inmuebles dcl Euiisor o de personas
que torgan uno a varios accionistas en conrirn con el Enrisor,
en cuyos casos tarnbi6n aplicara el acapete d) que antecede.

Adicional a lo que establezca el prospecto intbrmativo al respecto.
durante la vigerrcia de la Emision el Enrisor se obliga a mantener las

condiciones financieras, a saber:

a) Que el valor de los Bienes lnrnuebles, determinado por un
avaluador independiente aceptable ai Fiduciario, represente
en todo monrento al menos ciento veinticinco por ciento
(125%) del saldo insoluto a capital de los Bonos de la Serie C
y D ernitidos y en circulaci6n.

b) Mantencr cn todo lromento una Cobertura de Flr"rios
provenientc dc los Canoncs dc Arrcndamiento mayor a 1.10
veces el Servicio de Der"ida a partir del tercer afro.

c) En caso de emitir bonos subordinados, los bonos
subordinados solamente estariut garantiz,ados con el Credito
General del Enrisor y no podrin recibir pago de intereses
hasta que se pague el capital e intereses del periodo de los
bonos no subordinados sobre ei periodo en mencion. Los
capitales de los bonos subordinados no podrfn ser repagado
hasta que no se pague la totalidad del capital de los bonos no
subordinados.

Salvo que se indique lo contrario, estas condiciones financieras

scr6n igual apiicabilidad para aclucllas Scrics dc los Bonos quc, dc

tienrpo en tien-rpo y segiur las condiciones del nrercado, el Ernisor
lance corno garantizadas )i, por encle, subordinadas a aquellas series
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FIDEICOMISO DE GARAI'iTIA GLOBAL FII{ANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-I52-I5)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Financieros - Continuacion
31 dc dicicmbrc dc 2023

cLryo rcpago dc capital c intcrcscs no cst6n garantizadas.

SUPLEN{EI{TO NIITMERO TRES (3) AL PROSPECTO lNI,-ORMATIVO

Por este medio presentamos los t€rminos y condicirines de la Serie D de los Bonos Corporativos
de D-FOUR. S,A.. cuyo registro fue autorizado rnediante Resoluci6n No SMV 617-15 del 30 de
septiernbre de 2015 de la Superintendencia clel Mercado de Valores, moditicada por la
Resnlucion N' SMV 281-20 de 26 de jurrio de 2020, y la Resolucion 282- 20 de 29 de iunio de
2020, que posterionnente fue coregida parciahnente por la Resoiucion N'SMV-345-23 del 04
de septiembre de 2023,los cuales serdn ofrecidos en venta a trav6s de la Bolsa de Valores de
Panamii.

Uso de los Fondos:

Calificacidn de
Riesgos:

Emisor:

Serie:

Fecha de Oferta de la Serie:

Fecha de Emisidn de la Serie:

Monto de la Serie:

Tasa de Inter6s de la Serie:

Rcdcnci6n anticipada total dc la Seric A cn circulacion y rcdcnci6n

anticipada total de la Serie B en circulacirln.

Al momento de la emision de este suplemento infomativo, el

emisor cuenta corl una calificacion de BBB-(pa) con perspectiva

estable realizada por EB Ratings con inlbmraci6n financiera a

diciembre 2A20.

D *FOIIR

D

25 de rnalzo de 2021

29 de ffIarzo de 2021

Hasta Cincuenta Millones cuatrocientos treinta y Un
de Dolares con 001100 (US$ -5,431,000.00) nroneda
de curso legal de los Estados lJnidos de Anrerica.

Aflo0*2 5.509i,frja
Aflo 3 5.75% fija

Ano 4 a 7; Tasa SORI- a plazo (o la Tasa dc
Interes alterna que a su vez suceda o reempiace a la
tasa SORF a plazo) + 3.15o/o, sujeto a irna tasa
nrinirna de 5.75o/o hasta su Fecha de Vencimiento o
sr-r f'echa de redencion anticipada. De haberla.

Plazo de la Serie: 7 aios
Periodo de Gracia Capital de la Serie: 2 afros

Fecha de vencimiento de la Serie: 29 de marzo de 2028
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUtiDS CORP. (GT|A-I52-15)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Financieros * Continuaci6n
3l dc dicicmbrc dc 2023

Nombre del F'ondo:

Serie:

Opci6n de Redenci6n
de la Serie:

Pagos de inter6s de Ia
Serie :

Pago a Capital de la
Serie:

oh cle Amort.
0.0096
4.00,y;
0.00%
0.00%
0.009/,
0.00%
0.000/;

oh de Amort.
3.2s%
3.2s%
3.25%
3.25%
3.25%
3.250

3.2s%

FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS
croRP. (GTIA- I 52- l5) D-F0UR, S.A"

D

Los bonos de la Serie l) podrdn ser remitidos por el Emisor, a su

discrecidn. de tbrrna parcial o total, a partir de la fecha que
detemine el Emisor, sin ninguna penalidad. En ios casos de
redenciones parciales, la surnil asignada para la redenci6n no podr6
ser rllenor de un Millon de dtilares (US$ 1,000,000) a nlenos que el
saldo Insoluto a Capital de la serie que corresponda sea lnenor a

dicho monto, en cuyo caso la redencion deberd ser por la totalidad
del Saldo Insoluto a Capital a la serie qlte cofl'espondiente. Dicho
pago hari a pronata a todos los Tenedores Registrados de la Serie
correspondiente. En caso de que el Ernisor decida redimir en fbnna
anticipada parcial o totahnente la Serie D, asi lo comunicara a los
Tenedores registrados con indicacion del monto de Bonos a ser
redimidos y la f'echa de redencion anticipada, la porcion del saldo
redimida de los Bonos dejara de devengar intereses a partir de la
f'ccha dc rcdcncion anticipada sicmprc y cuando cl Enrisor aportc c

instruya a1 Agcntc dc pago, Rcgistro y 'Iransfcrcncia a pagar las
sumas de dinero necesarias para cubrir Ia totalidad de los pagos para
la redencion anticipada.

Los intereses de la Serie D serdn pagados trimestralmente sobre el
Saido Insoluto a Capital hasta la fecha de vencirriiento o la fecha de
Redenci6n anticipada (de haberla) de la respectiva serie de los
bonos, a partir dc ia fccira dc cmisi6n, los dias 29 dc marzo. 29 dc
junio, 29 dc scpticrnbrc y 29 de dicicmbrc dc cada aflo. Dc scr uno
dc los dias dc pago no hibil, la f'ccha dc pago sc rnovcr6 al siguicntc
dia habil disponible.

E,l prigo de Capital de los Bonos de la Serie D tendr6 un periodo de

Gracia a Capital de 2 (dos) aiios y lr-rego se realizardn
amortizaciones de acuerdo a la siguiente tabla de amortizaci6n:

Periodo
1

2

J

4

5

6

7

Periodo
l5
16
11LI

i8
l9
20
2t

13
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FIDEICOMISO DE GARAN',TIA GLOBAL FINANCIAL FUil{DS CORP. (GTrA-152-I5)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Financieros - Continuacion
3l dc dicicrnbrc dc 2023

8

9

10

11

t2
13

14

0.00%
3.25%
3.25%

-7.25%
3.25%
3.25%
3.25%

3.25%
3.25%
3.2s%
3.25%
3.2s%
3.25%

38.2s%

72

23
24
25

26
27
28

Base del cilculo de la
tasa de interEs de Ia
Serie:

Garantias:

Para el ciilculo de los intereses se utilizaran los dias lranscurridos en

el periodo y una base ds 360 dias (dias transcLrrridosi 360).

La presente Serie D seri una de las series garantizadas bajo el
Fidecomisos irevocable de Garantia y Administracion y aceptacir5n
de Primet'a Hipoteca y Anticresis constituido a favor de los
Tenedores registrados de la Emisi6n, a ser incluida como "
Serie Carantizada" a m6s tardar 60 dias calendarios despues de la
einisi6n de esta serie D. Las series garantizadas de la ernision est6n
respaldadas por un Fidecomisos de Garantia y Adrninistracion y
aceptacion tle Primera l-lipoteca y Anticresis en beneflcios de los
Tenedores registrados de las series garantizadas de la Rmisi6n, cuyo
patrirnonio csta constituidos principalmcntc por:

g) Primera Hipoteca y Anticresis sobre la Finca No 59647,
propiedad de la sociedad M&M REAL STATE, S.A. con una
superficie de cinco nril ochocientos noventa y ocho metros
cuadrados y noventa y tres dccirnos cuadrados (51{98rn2
93m2), crryas mcdidas lindcras y slls mcjoras constan cn cl
dicho cn cl cntc rcgistral. ut'ricada cn cl Ccntro Corncrcial Los
Pueblos Albrook Mall.

lr) Prirnera Hipoteca y Anticresis sobre la I'rnca N' 3014A795,
ubicado en ei Centro Comercial Mega Mall distinguidas
como el lote "8" sobre el cual esti constituido e1 local D-04
con un 6rea total de I I .317.04m2.

i) Cesi6n de p6liza de seguro de las mejores sobre las fincas
otorgadas en garantia, emitidas por una Cornpafria de Seguros
aceptable al Fiduciario y qr-re cubra no menos del tt0% del
valor de las mejoras.

j) Cesion irrevocable e incondicional de la totalidad de flu1os
provenientes de los Contratos de anendamiento, li;s cuales se

depositar6n en la cuenta de Concentracion clel Fideicomiso de
garantia.
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F'IDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FTNANCTAL FUNDS CORP. (GTrA-ls2-ls)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Financieros - Continuaci6n
3l dc dicicr"nbrc dc 2023

Condiciones
Financieras:

k) Cuenta de reserva clue deberii contar con un balance minimo
requerido de tres (3) cuotas de servicio de deuda (que incluye
capital, en caso de aplicar, meis intereses) de los Bonos de Ias

Series C y D durante los primeros veinticuatro (24) fileses
contados a partir de la fucha de Emision de la Serie y, a partir
del vigesimo quinto (25) mes contado a partir de la fecha de
la Ernision de la Serie, la cuenta de reserva deberi contar con
un balance minimo requerido de dos (2) cuotas de servicio cle

deucla (que incluye capital. er1 caso de aplicar" miis intereses)
dc los Bcnos dc Scrics C y D.

l) Clualesquiera otras cesiones a titulo l'rduciario de una o varias
fincas dei Ernisor, o de personas que tengan uno o varicls
accionistas en comitn con el Emisor, o bien primera Hipoteca

,v Anticresis sobre bieries inmuebles del Emisor o de personas
que tengan uno a varios accionistas en coniirn con el L,nrisor,
en cuyos casos tarnbi6n aplicara el acatrrete d) que antecede.

Adicional a lo clue establezca el prospecto intbrmativo al respecto,
durante la vigencia de la Emision el Emisor se obliga a mantener las
condiciones financieras, a saber:

d) Que el valor de ios Bienes Inmuebles, determinado por un
avaluador independiente aceptable al Fiduciario, represente
en todo momento al menos ciento veinticinco por ciento
(125%) del saldo insolukr a capital de los Bonos de la Serie C
y D emitidos y en circulaci6n.

e) Mantcncr on todo mornento una Cobertura de Flujos
proveniente dc los Canones de Arrendarnicnto mayor a 1.10
vcccs cl Scn,icio dc De irda a partir del tercer af,o.

0 En caso de emitir bonos subordinados. los bonos
subordinados solamente estiirdn garantizados con el Credito
General del Eniisor y no podrdn recibir pago cle intereses
hasta que se pague el capital e intereses del periodo de los
bonos no subordinados sobre el periodo en mencion. Los
capitales de los bonos subordinados no podrhn ser repagado
hasta que no se pague la totalidad del capital de los bonos no
subordinados.

Sah,o que se indique lo contrario. estas condiciones flnaricieras

scrhn igual aplicabilidad para aqircllas Scrics dc los Bonos quc, clc

tiernpo en tierripo y segirn las condiciones del nrercado, el Errisor
lance como garantizadas y. por ende, subordinadas a aqr"rellas series

15

mgichamhnetyasffiiados' 
I

: I ,, t 
I

-{ mt{}3t1i',}a., {1f



FTDETCOMTSO DE GARANTTA GLOBAL Frr{ANCtAL FUNDS CORP. (GTrA-Is2-15)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estatlos Financieros - Continuaci6n
3l dc dicicmbrc dc 2023

Uso de los Fondos:

Calificacidn de
Riesgos:

clryo rcpago dc capital c intcrcscs no cstcn garantizadas.

Rcclcnci6n anticipada total dc la Scric A cn circr"rlacion y rcdcncir5n

anticipada total de la Serie B en circulacion.

Al momento de la emisirin de este suplemento infonnativo, el

emisor cuenta corl urla calificacion de BBB-(pa) con perspectiva

estable realizada por EB Ratings con infbrrnaci6n llnanciera a

dicicrntrrc 2020.

1

NOTA B - POLITICAS CONTABLES

A continuaci6n. sc rcsumcn las politicas dc contabilidad mis importantcs adoptadas por cl
Fidecomiso en la prcparaci6n dc sus estados financieros.

Declaracitin de Cumplimiento

Los estados flnancieros han sido preparados de confbrmidad con los requerimientos de
Informacion Finar-rciera de la Superintendencia de Mercados de Valores de Panama. Norrnas
Internacionales de Contabilidad e interpretaciones enritidas por el Consejo de Nonnas
Intemacionales de Corrtabihdad. La iegislaciorr cornercial vigente (Codigo de Comercio), sobre
el balance y presentaci6n de cuentas, exige que los estados l'rnancieros se presenten de acuerdo
con Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados y de aceptacion en la Repirblica de

PanamS.

El Fidecorniso prcscnta sus estados financicros dc acuerdo con los reclurrimientos clc

lnfbrrnacion Financicra, segfin lo cstablecc La Lcy No. 67 del I de scpticmbrc dc 201 I qr"rc crca
la Supcrintcndcncia dcl Mercaclo de Valorcs y rcfonna cl Dccrcto Ley I de 8 dc Julio dc 1.999.

2. Base de Preparaciorr

Los estados financieros del Fideicorniso de CarantiaGlotral Financial Funds Corp., (GTIA-152-
l5) D- Four, S.A., al 31 de diciernbre de 2023, tleron preparados sobre la base de costos o
costos amortizado,

Un activo es clasificado collro con'iente cuando el Fideicomiso espera realizar el activo o
tiene ia intenci6n de venderlo o consumirlo en su ciclo nonnal de operaciones; mantiene
el activo principalmente con fines cie negociaci6n; espera realizallo dentro de los doce
meses siguientes despues del periodo sobre el que se inhrrma; y el activo es efectivo cr

cqLrivalcntc al cfbctivo a mcnos qlrc cslc sc cncucntrc rcstringido y no pucda scr
intcrcambiado ni utilizado para cancclar Lln pasivo por un pcriodo minimo dc clocc
nlcscs dcspucs dcl cicrrc dcl pcriorlo sobrc cl quc sc infbnna,
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL F-II\AN{rIAL FUNDS CORP. (GTIA-I52-15)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Financieros * Continuaci6n
3l dc dicicmbrc dc 2t)23

3 Nuevas Normas e interpretaciones emitidas y no vigentes

Norrras, rlodificaciones e interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en
vigencia y qlre ei Fidecomiso no ha adoptado con anticipaci6n.

La Adrninistraci6n del Fideicomiso estirna que la adopcion de las nonnas, enmiendas,
moclitlcaciones e interpretaciclnes, que nc) han entl'ado en vigencia y que el Fideicorniso no ha
adoptado con anticipaci6n" no tenclrf.n un irnpacto significativo en los estados flnancieros del
Iridcicomiso

Si bien el Fideicomiso no ha completado un anAlisis detailado del impacto de estas normas, no
se espera que tellgan un electo signiiicativo en los estados fjnancieros del Fideicomiso.

4 Pernranencia de Criterios Contables

Los criterios aplicaclos en la valuaci6n de activos y pasivos, asi corl1o tambien en la
determinacion del resultado del ejercicin fir-ralizado el 3l de diciembre de 2An, son similares
con los criterios aplicados en el ejercicio finalizado el 3l de diciembre de 2A22.

5 Moneda F'r-rnciorial y de Presentacion

Los cstados financieros del Fidcicorniso sc preparan y se prcscntan en Balboas.

El Fideicor"niso prepara sus estados financieros en BalboaS, y& qr"re la Administraci6n del
Fideicomiso considera qlre diclia moneda corresponde a la moneda tlncional, considerando que
refleia la sustancia economica de los eventos y circunstancias relerrantes para esta.

6 Efectivo y Equivalentes de Electivo

Para prop6sitos del estado de flqos de ef'ectivo, los equivalentes de electivo consisten en
depositos en bancos, con vencimientos originales de tres meses o rnenos. El ef'ectivo y
equivalentes de el'ectivo son presentadr)s netos del sobregiro bancario no contractual.

Instrumentos Financieros

La valuaci6n de los instrumentos financieros del Fideicomiso se determina
valor razonable o el costo amortizado, segtn se dellne a continuaci6n:

l7
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL F'INANCIAL FUi\DS CORP. (GTIA-I52-15)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Financieros - Continuaci6n
3l dc dicicmbrc dc 2023

Valor razonable - El vaior razonnble de un instrumento financiero que es negociado en ur.r

mercado linanciero organizado es detenninaclo por ref-erencia a precios cotizados en ese

rnercado f-inanciero para negociaciones realizadas a Ia fecha del estado de situacion flnanciera.

I'ara aquellos instrumentos t}rancieros para los qr.re no existe un mercado financiero
activo. el valor razonable es detenninado utilizando tecnicas cle vah-raci6n. Tales t6cnicas

incluyen transacciones de mercado recientes entre pafies interesadas y debidarnente

inttlrrnadas que actten en concliciones de indepenrlencia mutua; referencias al valor
razonablc dc otro instrumcnto financicro sustancialmcntc scrncjantc; y cl dcscucnto dc flujos
de el'ectivo u otros modelos de valuacion.

Costo Amortizado * El costo amoftizado es caicr.ilado ntilizando el rn6todo de Ia tasa de inter6s

cfcctiva rlcnos cuaiquicr cstirnaci6n por dctcrioro. El cilculo tonra crialquicr prima o dcscucntcr

en la adquisici6rr e irrcluye costo de la transacci6n y honorarios que son parte integral de la tasa

de efectir-a.

7 Activos Financieros

Los activos fittancieros son reconocidos iniciahnente al precio de la transacci6n incluyendo
los costos de la misrna, excepto si el acuerdo constitr.rye una transacci6n de flnar-rciaci6n. en

el cual se miden al valor presente de los pagos futuros descontadr)s a uila tasa de inter6s
de mercado para un instrurnento de deuda similar.

Los principaies activos financieros mantenjdos por el Fideicomiso vienen dados por el

efectivo.

El efbctivo est6 representado por el dinero mantenido en banco. Para propositos del estado de

flujos dc cfcctivo, cl cfsctivo cs prcscntado por cl Fidcicorniso ncto tlc sobrcgiros bancarios,
si los hubiese.

Al final de cada periodo sobre el que se intbrma, los importes en iibros de los alctivos
financieros medidos al costo amoftizado o al costo se revisan para determinar si
cxistc alguna cvidcncia objctiva dc quc no van a scr rccupcrablcs, rcconocicndo
inrncdiatamcntc cn los rcsultados dcl pcriodo una pcrdida por dctcrioro dcl valor.

Una perdida por deterioro de valor se puede revefiir posterionnente y registrar como
ingresos cn los rcsr.rltados dcl pcriodo, hasta cl monto cn qLrc cl imporlc cn libros
ittcrementado no supere el inrporte en libros que se habria detenlinado de no haberse
reconocido una perdida por deterioro de valor para el activo en arios anteriores.
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FTDETCOMTSO DE GARANTIA GLOBAL FTNANCTAL FUNDS CORP. (GTIA-I52-ls)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Financieros - Continuaci6n
3l dc dicicmbrc dc 2023

Baja de activos linancieros

El Fideicomiso da de baja a los activos financieros cuando:

Expiren o liquiden los dercchos contractuales sobre los flujos dc cfectivo dcl activo
financiero, o
Se transt'iera a terceros todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo
financiero, o

A pesar de conservar algunos riesgos y ventajas, el control del activo financiero ha

sido transferido y la contraparte tiene la capacidad para vender el activo en su

totalidad y es capaz de e.jercer dicha capacidad unilateralmente, sin necesidad

de imponer restricciones adicionales a la transferencia.

8 Mobiliarios. Equipos de Oficina ), C6mputo

Los rnobiliarios, equipos de oficina c6mputo y programas se registran al costo de adquisicion.
La depreciaci6n y amor]-rzacion se determinan mediante el mdtodo de linea recta en base a los
siguientes afros de vida ttil estimada de ios activos;

o

a

a

Mobiliario y Equipo dc Oficina
Equipo de Computo y programas

l0
5

afros

aflos

Las erogaciones por mantenimiento y reparaciones se registran contra resultados al incurrirse en

ellas; rnientras que las erogaciones de irnportancia se capitalizan.

9 Pasivos Financicro

Los pasivos financieros se clasiflcan coillo pasivos financieros a valor razonable con cambios a

trav6s de resultados o como otros pasivos tinancieros.

Pasivos t-inancieros a valor razonable con cambios a trav6s de resultados

Un pasivo flnanciero a valor razonable con cambios a trav6s de resultados es un pasivo
financiero que se clasifica como rnantenido con fines de negociacion o se designa como a valor
razonable con cambios a trav6s de resultados:

Un pasivo financiero se clasifica como rnantenido con fines de negociaci6n si:

o Se adquiere principalmente con el obietivo de recomprarlo en un futuro cercano; o
r Es parte de una cartera de instrumentos financieros identificados que se administran

conjuntamente, y parula cual existe evidencia de un patron reciente de toma de utilidades a

corto plazo; o
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FIDEICOMTSO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-152-15)
D-FOUR, S.A.

Notas a los Estados Firancieros * Continuaci6n
3l dc dicicmbrc dc 202-3

r Es un derivado que no ha sido designado como instrumento de cobertura y curnple las
condiciones para ser efectivo.

r Con ello se elimina o reduce significativamente algurra inconsistencia en la valuacioil o e11

ei reconocimiento que de otra manera surgiria; o

Baia de Pasivos Financieros

El fideicomiso da de bata los pasivos financier:os si. y solo si, las obligaciones de1 fideicomiso
sc cumplen. citncclltn o cxpiran.

'10 Adnrinistracion dcl ricsso dc ing[n]]nq]llqs flnancicros

Los instrumentos exponen al lrideicomiso a varios tipos de riesgos. Los principaies riesgos
identificados por el Fideicomiso son:

Riesgo de C'ridito

E,l riesgo de cr6dito sllrge debido a que el der-rdor, emisor o contraparte de un activo financiero
propiedad del Ficleicotniso, no cutnpla completamente y a tiempo, con cualquier pago qrie debia
hacer del Fideicomiso conformidad con los t6rminos y concliciones pactados al momento en que

el Fideicomiso adqr-ririo u origino el activo financiero respectivo.

Desde esta perspectiva, la exposici6n significartiva de Ios riesgos del Fidecomiso estd
concentrada en los saldos con bancos.

Riesgo de Precio

El riesgo de precio es determinado por el riesgo de la moneda en circulaci6n, el riesgo de tasas
de interes y el riesgo de mercado. El Fidecomiso esti expuesto al riesgo de tasa de interds.

El riesgo de la tasa de inter6s es aquel riesgo que el valor de los instrurnentos t'inancieros pueda
fluctuar significativamente como resultado de los cambios en las tasas de inter6s del mercado.

Riesqo de I-iquidez o Financiamiento

El ricsgo dc liquidcz slrrgc dc la adrninistraci6n dcl capital dc trabajo dcl Fidcicorniso. 1os

cargos por financiamiento y los reembolsos del principal de sus instrumentos de la deuda. Es el
riesgo de que del Fideicomiso encuentre dificultades en el curnplimiento de las obligaciones
rclacionadas con sus pasivos financicros a su vcnciniicnto quc sc liquidan mcdiantc la cntrcga
dc cf'octivo u otro activo financicro.

La politica de del Fideicomiso para adnrinistrar la liquidez es assgurar, en la medida de lo
posible, que sietnpre tendrd sr:ficiente liquridez para cumplir con sr"rs obligaciones a sll
vcncimiento, en circunstancias normales y en condiciones de estres, sin incurrir en pdrdidas
inaceptables o correr riesgos de daiios a la reputacirin del Fideicorniso.
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31 dc dicicmbrc dc 2023

Adrninistracion del Riesgo de Liquidez

Las politicas dc adrninistracion dc ricsgo" cstablcccn limitcs dc liquidcz quc dctcrminan la
porci6n dc los activos dcl Fidcicomiso que dcbcn scr mantcnidos cn instrurncntos dc alta
liquidez y limites de plazo.

Riesgo Ogeracional

Ei riesgo operacional surge al ocasionarse perdidas por 1a falla o insuticiencia de los procesos.
personas y sistemas intentos o por eventos externos que no est6n relacionados a los riesgos de
crcdito, prccio y liquidcz, talcs como los quc provicncn dc rcqucrirnicntos lcsalcs y rcgulatorios,
y del cornportamiento de estfndares corporativos generalmente aceptad<ls.

Riesgo Pais

El riesgo pais es la probabilidad de que un pais o deudor por l'actores socios econ6micos o
politicos sea incapaz de responder a sus coilrpromisos dc' pagos de deuda en los t6rminos
acordados.

Ricsgo de rnercado

lJs el riesgo en que el valor de utt activo financiero del Fideicomiso se reduzca por causa de
cambios en las lasas de interds. en las tasas de cambio monetario, en los precios accionarios y
otras variables firranciera. asi corno la reacci6n de Ios participantes de los mercados a eventos
politicos y ecorrouricos.

Riesgo de Tasa de Inter6s del Flujo de Efectivo 
-v" del Valor Razonable

El riesgo de tasa de inter6s del flujo de efectivo .v" el riesgo de la tasa cle inter6s del valor
razonable son los riesgos de que los flujos luturos de efectivo de un instrumento financiero
l'luctuen debido a cambios en las tasas de interes de mercado.

11 Cuentas porPagar

Las cuentas por pagar a cofto plazo son iniciahnente reconocidos al valor razclnable y
posterionxente a su costo amofiizado.

12 Derecho hipotecario sobre bienes inmuebles

Sc rcgistran colno cucntas dc ordcn fr"rcra dcl cstado dc sitiracion financicra, las hipotccas
constituidas a f'avor del Fiduciario" seg[rn se indica en Escritura Pirblica donde se consta la
primera hipoteca atiticresis de los bienes inrruebles. flichcs bienes son registrados de acuerdo
al valor de nrercado segirn los infonnes de avaliros.
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l3 Reconocimiento intereses por intereses

Los intereses son reconocidos sobre una base proporcional del tiempo, n-rediante el m6todo de
devengado. tomando corrlo base los saldos promedios del valor principal invertido y a la tasa

aplicable, de acuerdo a 1o pactado coll las entpresas baucarias y a tono con las leyes estahlecidas
en la Repirblica de Pananri para tales negocios.

14 Gastos

Los honorarios del Fiduciario se reconocen en el estado de resultados cuando se incurren.

l5 Uso de Estirnaciones

El lideicomiso requiere de algunas estimaciones y suplrestos relacionados ai in{orme de activos
y pasivos y la rcvclacion dc contingencias, al preparar estados financicros basados en

cxperiencias pasadas y cierlos factores aplicables al sector"

AI 3l de diciembre cle 2AT^ el fidecomiso no ha requerido estimaciones contables
significativas.

l6 Unidad Monetaria

Los estados firiancieros c-st6n expresados en balboas (B/.), que es la rnonecla funcional del
Fideicorniso y la unidad rnonetaria de la Repriblica de Panam{. la cual esti a la par y es de libre
cambio con cl dolar (US$) dc los.Estados Linidos dc Amcrica. La Rcprhblica dc Panamd no
cmitc papcl moncda propio y cr su lugar, cl dolar (LJS$) dc ios Estados Unidos dc Am6rica cs

utilizado corno moneda de curso legal.

I\O'I'A C _ EFECTIVO EN BAI\COS

Al 31 dc dicicrnbrc dc 2023. cl cfcctivo cn bancos sc dctalla asi:

Cucnta dc conccntracion
Llucnta dc rcscrva

Dep6sito a plazo fijo
lntereses por cobrar deposito a plazo fijo

Bl.

2023

283.871 B/.
0

283,971

0

0

2022

302,331
0

302,331

0

0

B.t, 283,871 Bl 302,331

Cuenta de Concentraci6n: En csta cucnta sc dcposita rncnsualmcntc los fondos provcnicntcs

de los contratos de arrendamientos cedidos y cualquier otros ingreso ordinario o extraordinario
que el Fideicornitente reciba (pago de seguros o inversiorles elltre otros).
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Cuenta de Reserva: En esta cuenta se har6n aportes mensnales para cubrir tres (3) meses de

cuotas de capital mis intereses de los Bonos. Adicionalmente queda entendido y convenido qLie

sc dcpositar6n los lbndos pagados al Fidcic-omitcnte yio cualquisr monto de los contratos dc

arrendamientos cedido en garantia de los Bonos.

I\OTA D _ DERECHOS HIPOTECARIOS

Al 31 de diciernbre de 2023, los derechos hipotecarios. se detallan asi:

BI

2$23

45,000,0c)0 Bl.

2022

45,000.000Bienes lnmuebles

Los Derechos Hipotecarios y anticreticos corresponden a la prirnera hipoteca por la suilla de B/.
15,000,000 constiftrida a favor dcl Fiduciario Global Financial Funds Co,p., sobrc bicncs
inmuebles propiedad del Garantes Hipotecario M&M Real State, SA y D-FOUR, S.A.

Los bier-res inmuebles en garantia tienen Lrn valor cle mercado de Bl.47"300,000

12022 -2021 F/.47,300,000) segirn infonncs dc los Avaluadorcs Corporacion clc Ingcnicros
Asociados, coll f'echa de avaluri 29 de enero 2019.

El valor de mercado de los bienes inmuebles no podr6. ser inferior al l25a/o de bonos ernitido y
en circr-ilacion.

NOTA E - EFECTIVO EN BANCOS

Al 31 de diciernbre de 2023, el ef'ectivo en bancos se detalla asi:

2023

Ordcn (Activo)
I{ipotccas bicncs innrucblcs
Total orden (Activo)

B/. 45.000,000 Bl. 45,000,000
45,000,000 45,000,000

Orden (Pasivo)
Cuenta Hipotecas bienes inmuebles
Total orden (pasivo)

Bl. (45,090,000) Bt. {45
(.t5.000,000) (45,000,000)

BI 0B,t

23

2022

Total orden
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINAn-CIAL F-UNDS CORP. (GTIA-I52-15)
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l{ofas a los Estados Financieros - Continuacion
3l dc dicicmbrc dc 202i

F{OTA }'_ IMPUESTOS

Il1 Decreto Ejecutivo No.l70 del2l de octirbre de 1993, estabiece en el articulo 8l que se

consideran contribuyentes los Fideicomisos constituidos confomre a la Ley que gerleran
rentas gravables. Los Fideicomisos constituidos de actierdo con la Ley No.l del 5 de enero
de1984, se consiclera contrihuyente al Fiduciario. quien determinard el impuesto de acuerdo
con las reglas generales aplicables a las personas juridic:is o naturales segtin sea sli naturaleza.
Dc acucrdo a la icgislaci6n llscal vigcntc, ia rcirta provcnientc dc los intcrcscs ganaclos sobrc
dcpositos cn bancos localcs, cst6n exentos del pago dcl impr-resto sobrc la rcnta.

Ai 31 de diciembre de 2023 el Fideicomiso no genero renta gravable sujeta a lmpuesto sobre la
Renta.

El Fideicomiso tiene la responsabilidad de cumplir con ciertos requisitos y obligaciones
estipuladas en el codigo Fiscal, codigo de comercio, codigo de trabajo" Ley Orginica de la ley
de la Caja de Seguro Social y otras Leyes generales y especificas que la regulan.

NOTA G - FTDEICOMISO GLOBAL FI]\ANCIAL TUNDS CORP

Segrin infonnacion pfiblica. obtenida de las diferentes plafaformas. tanto adrrrinistrativas como iucliciales
v otros nredios de conrunicaci6n. Ia empresa CIobal Firrancial Funds Corp (Fiduciaria de los bienes
dados en garantia del Fideicomiso suscrito por D-Four), est6 siendo parte tanto denrandada corlro
dernandante en varios procesos adrninistrativos y judiciales.

Los asesores iegales de la empresa no nos han podido detenninar ios efectos que dichos procesos
puedan tener sobre los bienes dados en custodia y garantia de pafie del Fideicomitente D-Four. S.A.

NOTA H _ EVENTOS SUBSECUENTES

Posteriol al 3l de diciernbre de 2019. el brote del nuevo colonavirus (en adelante "ClOVlD-19") fue
declarado una pandemia mundial por la Organizacirin Mundial de la Salud (OMS) en rrarzo de 2020.
Para hacer fieute al irnpacto econoillico 1, social de esta pandemia en Panarnii, al igual que en el lesto
del niundo, el gobierno procedio a la declaracion de "Estado de Emergencia Nivel Nacional".

El inicit-r de [a pandernia y la respuesta del gobielxo panarneto al enfrentarla est6n interfiriendo en
toclos niveles de la actividad dentro de la comunidad, la economia, y las operaciones del fideicomiso.
La Adrninistraci6n dc csta. no ha tcnido un impacto significativo cn cl ncgocio hasta Ia fccha. La cscala

,n'' la dulacion dc cstas mcdidas sigucn sicndo incicrtas a la fccha dc cstc infurmc; sin cmbargo, cs
posiblc, quc la continuidad dc csta clisis podria tcncr un impacto cn Ios baianccs, rcsultados, flr.rjo rlc
caja y condici6n financicra dcl fidcicorniso.

Posterior al 3l de diciembre de2022, no es posible estir-narel impacto tle los ef'ectos nesativos a coffo
y largo plazo del brote de esta pandernia o del esfuerzo del gobierno panameiio para combatirla y
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FTDETCOMTSO DE GARANTTA GLOBAL FTNANCTAL FUNDS CORP. (GTrA-r52-r5)
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apoyar a las empresas del pais. Siendo este e I caso, no consideramos que sea ltrctible proporcionar una
cstimacion cuantitativa y/o cnalitativa dcl impacto potcncial dc csta pandcmia dcl fidcicomiso. a la
l-ccha de aprobacion dc cstc infonrrc.

Los estaclos fiuancieros hau sido preparados sobre ia base de las condiciones existentes al 3l de
diciernbre de 2022. Cotno el brote de COVID-l9 ocurri6 despuds del 31 de dicienibre de 2019, su
irnpacto para fechas futuras se considera un evento posterior que es indicativo de las condiciones que
pudieran stu'gir despu6s de esa f'echa y, en consecrlencia, no se han realizado ajustes a los estados
flnancieros adjuntos por los irr-rpactos de COVID-19. Prospectir,arnente en los estados {rnancieros
anuales del ejercicio 2022.

NO'TA I - RECLASIFICACIOI{ES

Algttnas cuentas mostraclas en los estados tirrancieros al 3l cle diciembre de 2022 y por el afro
termirtado en esa t'echa. harr siclo reclasificadas paf il efectos de conrparaci6n con las cuentas mostraclas
en los estados financieros al 3l de diciemhre de 2023.

NOTA J _ APROBACION Y EMISION

Estos cstados financicros fucrt'rn autorizados para su cnrisi6n final por comiti dc ar"iclitoria dc
fiduciario er1 nota t'echada el dia l3 de marzo de 2A24.
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