DOLPHY PLAZA COMERCIAL, S.A,
FORMULARIO IN-T

INFORME DE ACTUALIZACION TRIMESTRAL

Al 30 de Junio de 2020

Razén Social del emisor: Dolphy Plazg Comercial, S.A4.
Valores registrados; Emisidn de bonos corporativos en dos series, hasta B/.30,000,000.00.
Resolucién SMV S60)-17def 13 de octubre de 2017,

Numero de teléfono v fax del emisor: Teléfono 303-1900 y Fax 303-1999

Direccidn del emisor: Calle 50 ¥ calle 71 San Francisco.
Nombre de la persona de contacto del emisor: Ricardo Zarak
Direccion de correo electrénico del emisor: rzarak@privad. com

IPARTE:

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIERCS Y OPERATIVOS

i. LIQUIDEZ

A1 30 de Tundo del 2020. Emisor cienta con B/ 25,809 en Efectivo, Cuentas por cobrar
por B/ 184,236 v Otros Activos por B£.30,529 y B/.1,008,523 en Pasivos Corrientes con
vencimientos a un plazo menor de un affo. El ratio de liquidez indica que los activos
corrientes a la fecha son suficientes para cubrir los pasivos corrtentes 0.24 veces.

{en USIN Interinos Anditados

30 de junio de 2024 31 de diciembre de 2019
Activos Corrientes
Efectivo y depbsitos a la vista 25,80% 65,220
Cuentas por cobrar 184,236 35,358
Otros Activos 30,529 8.011
Total de Activo Corriente 240,574 112,589
Pasivos Corrientes o
Financiamientc recibido - -
Cuentas por pagar 1,008,523 1,141,123
Total de Pasive Corriente 1,008,523 1,141,123
Ratio de Liquidez 0.24 0.10

ii. RECURSOS DE CAPITAL

Al 30 de junic de 2020 ¢l Emisor contaba con un capital pagado de B/Y. 10,000
cortespondiente 4 la capitalizacitn inicial de I empresa.
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ili. RESULTADC DE OPERACIONES

Al 30 de junio de 2020 los ingresos del emisor fotalizan B/. 2,078,672 provenientes un
38% de algnileres panados y un 2% de cuotas de mantenimiento y otros ingresos. El
total de los gastos penerales fueron de B/.327,197 y los intereses y comisiones pagadas
ascendieron a B/.1,024,884. La utilidad neta es de B/, 723,113

A. PERSPECTIVAS DEL NEGOCIO

El activo principal del Emisor es el edificio de oficinas Dolphy Plaza Comercial, 5.A,
por lo que el éxito de su inversidn dependera de la demanda que exista en el mercado
para la compra o arrendamiento de los productos inmobiliarios similares a los que ofrece
Unicorp Tower Plaza. '

La economia panamefia comienza a generar indicios de confianza a corto ¥ especialmente
amediano plazo, gracias a la estabilidad del entormo macroecondmico, la implementacion
de politicas publica que buscan atraer la inversidn, El mercado mmobiliario panamefio
en todos sus segmentos se encuentra atravesande un periodo ciclico de ajuste, en el cual
se espera que se siga absorbiendo el excedente de unidades y los precios continden
adaptandose a las necesidades de los negocios. Los edificios Clase A’ ajustaron su renta
premedio de $21,35 por m2. Por su parte los edificios de Clase B disminuyeron su renta
promedio de $15.50 m2 por mes al ipual gue los edificios de Clase C’ ajustaron su renta
a $13.66 por mes. Pese a que la reactivacion de la economia ha sido mas lenfa de lo
esperando, se vislumbran indicios de mejoria que se prevé ayuden a dinamizar [a
absorcidn de espacios dentro del mercado inmobiliario para los proximos semestres
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Estados Financieros



Ver Anezo,

IV Parte
Divulgacion

Una copiadel informe de actualizacion trimestral serd enviada en el mes de agosto
de 2029 a los accionistas e inversionistas registrados, asf come a cualquier interesado
que lo solicite.

Juan s Fibrega
Representante Legal
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Estados fimancieres Interinos el 30 de Junio da 2020

"Este documente ha sido preparade con el
conocimienio de que su contenide serd puesto a
disposicion del pablico inversionista ¥ del pubiico en
general.”
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Tonta Drirectiva
Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Hemoz revisade los estados financieros infermedios que se acompafian de Dolphy Plaza Comercial, 3.4, en adelante la
Compafiia, los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 30 de junio de 2020, y los estados de ufilidades
integrales, cambios en el patrimonio ¥ flujos de efectivo por el periedo terminado en esa fecha ¥ notas, que comprenden wn
resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administraciin para les Estados Financieros Intermedios

I.a administracion de la Compafifa s responsable por la preparacidn y presentacion razonable de sstos estados financieros
intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control interno que la administracion determing que es necesario
para permitir la preparacion de estadog financieros intermedios que estén libres de representaciones errdneas de importancia
relativa, debido ya sea a frande o error.

Responsabilidad del Contador Piablico

Muestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros infermedios con base en nuestra revisidn.
Efectvamos nuestra revisién de conformidad con Normas Internacionales de Auditora. Esas normas requieren que
cumplamos con requisitos &ticas ¥ que planifiquemos y realicemnos la revision para obtener una seguridad razonable acerca
de si los estados financieros intermedios estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa,

Una revisién incluye la gjecucidn de procedimientos para obtener evidencia de revisidn acerca de los montos ¥ revelaciones
en los estados financieros. Los procedimientos seleceionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacidn de los
riesgos de representacion errdnea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea 4 fraude o emror. Al
efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el contrel interno relevante para la preparacidn y presentacidn
razonable de los estados financieros de la Compaiiia, & fin de disefiar provedimientos de revision que sean apropiados en las
circunstancias, pera no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una
tevigitn también incluve evaluar 1o apropiado de los principios de las politicas contables vtilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la administracién, asi come evaluar la presentacion en conjunto de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base razonable.
Fn nuestra consideracitn, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en todas sus aspectos importantes,
la situacidn financiera de Dolphy Plaza Comercial, 8.4, al 30 de junio de 2020 y su desempefio financiero ¥ sus flujos de
efective por el periodo terminado en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacidn
Financiera Infermedia de las Normas Internacicnales de Informacidn Financiera.

W"
Lic. ;ﬂﬂagms Guerrero
CPA Nok3
Panam4, 24 de aposto de 2020
Panamé, Repiiblica de Panama
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Dolphy Plaza Comerclal, S.A.

Egtado de situacién financiara
Al 30 de Junlo de 2020

{En balboas)
Actvos Natas 2020 2018
Activos cordentes:
Efectivo 4 25,800 65,220
Cuenias por cobrar ellentes 5 73,805 38,258
Otras cuentas por cobrar 5 110,431 -
Otres activas 30,529 8,011
Tatal de activas cordentes 240 574 112,589
Activos no comientes:
Propiedad de Inversidn, naeto 8 34 544 343 23,675,206
Alquileres par cobrar 51 BE0 218 669,218
Depébsito de Garanila 57,748 57,748
Cuentas por cobrar relacionada T - 118,877
Wobiliario y equipe, neta g 8115 11,583
Otros Activos 11 1,449 145 1,451,851
Total de adiivas no corrientes 37029, 060 36,014 483
Total de actlvos 37 208,643 36,127,082
Pasivos:
Pasgivos cotrienles:
Cuentaz por pagar proveadares 10 100,727 243 274
Bonos por pagar 13 400,000 530,000
impuesto sobre la renta diferido 6,15 167,205 167 305
Adelanto recibidos de cllentes 12 19,821 115,270
Olros pasivos 320,669 85,274
Total de pasivos cormentes 1,008 523 1,141,133
Pasivos a largo plazo:
Cuentas por pagar relaclonada 7 045,000 10,226
Bonos por pagar 13 258,580,297 28,683 024
Total de pazhvo a largo plazo 29,125 207 28,703,250
Tetal de pasivos 30,133,820 29 844 373
Fatrimonlo:
Capital en acciones 17 10,000 1,000
Capital pagado excesn 8,084,780 8,854,780
Déficit acumulado -1,858.958 {2 582,071}
Total de patrimenio 7,135,822 §,282,700
Tofal de pasives v patrimenlo 37,269 642 38,127 082

Las notas gua se acompafian son parte integral de estos estados financieros,



Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Estada de ganancias y pdrdidas
Por ¢l periado tarminado el 30 de Junla 2020

(En balbozs)
Motz 2020 2019

Trimeslral Acumulado Corriente Acumulado
ingrasos por akguiler i 262,241 807 813 fihh 663 1,317 965
Oiros ingrasos 1,622 1,122 1,817 3762
Canancia por Valvacidn 3 - 1,169 628 -
|Meires0s por Al wiksr 263,773 2,078 672 66T 506 13241727
Yenta de propiedad de inverslan - - -
Ganancla en venla de propledad de inverslan - - -
(5astos generales y administratlvos 14 (221,221} {327,197 {75,527} {129,148}
Depreciacién 9 (1,739 {3,478} {273,875) {547,047
Gastos ds cuenta incobrables - - - (6. 6611
Total de gastos (22,9600 {330.675) (342,402) {582 854)
Utllidad op=ratva 40,813.57 1,747,907 308,124 638,572
Costos financieros, neto 15 (514,185) (1,024 884} {531, 094) {1,052 7B1)
Gananeia (Pérdida) anles de impuresto sobre la renta (473,371} 723,113 (222,810) 413,908)
Ganancia [Péardida) nela 473,371} 723,113 (223,910) (413 S08)

Laz notas que ze acompalian son parte integral de astos estados financisros.



Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
Por el periodo terminado el 30 de junio 2020
{En balboas) '

Capital en Dé&ficit Total

Nota acclones acumulado  de patrimonioc
Saldo al 31 de diciembre de 2018 17 10,000 {1,708 579) {1.696,579)
Péndida neta {413,908) {413,808}
Saldo al 30 de junio de 2019 17 10,000 2,120,487} {2,110 487)
Saldo al 31 de diclembre de 2018 10,000 (2,682,071} {2,502,071)
Ganandia neta - 723,113 723113
Saldo al 30 da Junlo de 2020 17 10,000 {1,858,B58] {1,858 B58)

Las nofas que se acomparfian son parte integral de astos astadas financieros,



Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Estado de flujos de efectivo
Por el periodo terminado el 30 de junio 2020
{En halboas}

Flujos de efectivo de las actividades de operacidn:
Ganancia neta
Ajustes por:
Provision por cuentas incobrables
Depreciacion

Cambic en el valor razonable de las propiedad de inversion

Impuesto sobre la renta
Costos financieros

Cambios en actlvos v paslvos de operacion:
Aumento {disminucion) en cuentas por cobrar
Disminucidn en depdsitos de garantia
Disminucion en otros activos
Aurmento en alquileras por cobrar
Disminucidn en cUuentas par pagar proveedores
Disminucion en adelantos recibidos de clientes
Disminucidn en otros pasivos

Flujos de actividad de operacidn:
Inkerés pagado

Efectiva neto utilizads an {proveniente del las aclividades de operacion

Flujos de efectlvo de las actividades de inversion:
Propiedad de inversién

Cuentas por cobrar relacionada

Efeclive neto provanients de {(utilizado en) las actividades de inversidn

Flujos de efectlvo de las actividades de financiarmlento!
Products redencién de bonhos
Products a capital de bonos
Cuentas por pagar partes relacionadas
Cuentas por pagar

Efectivo neto preveniante de (utilizado en ) las actividades de financiamiento

fDisminucion) aumento neta en el efeclivo y depdsitos en bancos

Efectivo al inicio dal parlodo

Efectivo al final del periodo

Notas 2020 2019

723,113 (875,492)

g 3,478 1,101,344

(1,169,638) ;

16 0 14,524

15 1,024,884 2,101,404

581,837 2,341,780

5 {144 878) 148,744

- 15,749

11 10,188 168,953
5 _ {58,084)
10 (142,547) (117,048)
12 (95,449) {10,961}
235,305 {94,289)

| (137,290) 2,395,834
(1,024,884)  {2,066,858)

(580,337) 328,975

8 _ (173,123)

7 118,877 30,808
118,877 (133,315

13 (112,727} -
13 {130,000} (490,000)
7 534,774 (16,892)

7 130,000 315,742
422,047 (191,150

{39,411) 4,511

65,220 50,709
4 25,809 65,220

Las notas que se acomparian son pare integral de estos estados financieros.
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Dolphy Plaza Cometrcial, S.A.

Notas a los estados financieres
por el periodo terminado al 20 de junioc de 2020
(En balboas)

1. Informacion general

Dolphy Plaza Comercial, S.A. {la Compaiila) se constituyo de acuerdo can las leyes de la Repliblica
de Panama, mediante Escrifura Plblica 1,366 del 17 de enero de 2014, La Compaiila 3 una sociedad
de proposito especial constituida con = Unico fin del desarrollo, construccitn y comercializacién del
Centro Comercial denominado Santa Marla Plaza. La Compafila es una entidad 100% poselda por
Prival Real Estate Fund, 5. A, sociedad andnima organizada y existente de conformidad con |as leyes
de ia Repiblica de Panama e inscrita al folio 155601113 de la Seccidn Mercantil del Registro Piblico,
¥ tdebidamente registrada ante la Superintendencia del Mercade de Valores de la Repiblica de
Panama comao sociedad de inverslén inmobiliaria mediante Resolucidn SMY 372-15 de 18 de junio de
2015

La Compaiila se dedica principalments al arrendamisnto de bienes inmuehles,

Las oficinas de la Compafila estdn ubicadas en Calle 50 y Calle 71 San Francisco, Replblica de
Panama

Descripclon del prayecto

Santa Marla Flaza es un Centro Comercial tipe plaza gue ha side desarrollado con en el objetivo da
arrendar locales comerciales en el rea exclusiva de Santa Maria Business District. Bl mlsmo consta
con cuatro (4} niveles, una (1) azatea, seiscientos cinco {605 } estacionamienios, cuarenta y tres {43)
locales (incluye cinco anclas), cinco {5} kioscos, quince [15) depdsitos gque podran ser alguilados o
vendidos y un (1) depdsito correspondiente al local denominado Ancla Tres (3} empezd a oparar sn
junio de 2017,

2. Aplicaclsn de nusvas Narmas Internacienales de Informacion Financiera [MIIF's}

2.1 Modificacionas a las NIIF's v la nueva interprefacion gue estdn vigentes de manera
obligatorfa para of prasente afio

Mo hubo interpretaciones a las NIF's que tuvieran un efecto signlflcativo sobre o5 estados
financieros.

Las siguienfes modiflcaciones a las NIIF tienen efscto en al pericdo gue se informa:

MIIF 18 — Arendamientos.

La MIIF 16 es efectiva para los perlodos que comiencen a parir del 1 de enero de 2018,

El objetiva de la NIIF 16 es reportar informacidn gue:

a}  Represenfa fislmente las fransacciones de arrendarmiento y

b}  Proporciona una base para gue |os usuarios de los estados finandieros evalden el importe, el
momento ¥ la incerfidumbre de los flujos de efectivo derivados de los arrendamigntos. Para
cumplir con sse objetive, un arrendatario dehe reconocer los activos y pasivos derivados de un
arrendamiento.

La MIIF 16 introduce un modelo contable de amendatario dhico y reguiers que el arrgndatario

reconozea log activos y pasivos comespondientes.

-B-
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Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Notas a los estados financleros
por el periodo terminado al 30 de junio de 2020
{En balboas}

Se requiere reconacer Un activo por derecho de uso gue represente su derecho a utilizar el activo
arrendado subyacente ¥ un pasivo por arrehdamisnto gue represente su obligacion de realizar pagos
de arrendamientc,

La MIIF 16 reemplazd la gula de arrendamiento incluida en la NIG 17, Los arrendamientos y las
inferpretacionss relacionadas cuando entra en vigencia. La NIIF 16 distingue los arrendamientos y los
contratos de servicios en funcién de si un activa identificado es conlrolade por un clisnte. Distinciones
de amendamientas operativos (fuera de balance) y amendamientos financieros (incluido en balance)
s& eliminan para la contabilidad del arrendataric y se resmplaza por un modelo en 8l que los
arrendatarios deben reconocer un activo par derechs de use v un pasive comespondiente para todos
[us arrendamisntos,

CINIF 23 - La Inceriduimbre frante a los Tratamientos del Impuesto a las Ganancias

La CINIIF 23 aclara como aplicar |05 requisitos de reconocimiento y medicién sn la NIC 12, Impuesto
a las Ganancias, cuando existe incertidumbre sobre el tratamiento del impuesto a las ganancias. Un
tratamiente fiscal incierto es cualquisr tratamiento fiscal aplicade por una entidad cuando existe
incertidumbre sobre s ese tratamiento sera aceptado por la autoridad fiscal.

La GIMIIF 22 requiere que las entidades asuman que una autoridad fiscal con derecho a exarminar
cuestionar los fratamientos fiscales examinara esos tratamisntos fiscales y concluira si es probable o
no probables que se acepte un tratamiento fiscal particular.

Si una entidad concluye que es probable gque la auteridad fiscal acepte un tratamienta fiscal incierto
qus 3e ha lomado o e espera gue se tome en una declaracidn de impuestos, debe determinar su
contabilidad de impuesto sobre la renta de manera consistente con ese fratamients fiseal. 51 una
entidad concluye gue no es probable que se acepte el tratamiento, debe reflajar el efecto de la
incertidumbre en su contabilidad del impuaste sobre la renfa en el perfode en que so realiza esa
determinacién,

Marmmas IFRS nuevas y revisadas, emitidas pero aun ne vigentes

A |la fecha de autarizacion de estos estados financieros, la Compafiia no ha aplicado |as siguientes
Marmas NIIF nuevas y revisadas que sg han emitide pera que ain no son efectivas y adn no han sida
adoptadas por la Compafila:

= MIIF 17 - Contratos de segury
« NIIF 10 y NIC 28 (modificaciones) - Venta o contribucion de activos entre un inversor y su empresa

asociada

= Modificaciones a la NIIF 3 - Definicién de un negocio

+ Modificacionas g la NIC 1 v a la NIC 8 - Definicién de materialidad

« Marco Conceptual - Modificaciones a las Referencias al Marco Conceptual en las Normas NUF

La Compafila no espera tener un impacto significative en los estados financieras de la Compafiia, a
axeepcion de;

Modificaciones a la NIC 1 y a 1a NIC 8 - Definicion de material

Pl



Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Notas a los estados financieros
por el perlodo terminado al 30 de junio de 2020
{En balboas)

Las enmiendas tienen la intencion de hacer que la definicién de material en la NIC 1 sea mas facil de
entender y no tienen la intencion de alterar el concepto subyacente de materialidad en las Normas
MIIF. El concepto de "oscurecer” [a informacian material con infermacidn inmaterial se ha incluida
cormo parte de la nueva definicion.

El umbral para la materialidad gque [hfluye en los usuarios ha camhbiado de "podria influir* a
"razenablemente podria esperarse que irfluya”.

La definicién de material en la NIC 8 ha sido reemplazada por una referencia a la definicidn de material
en la NIC 1. Ademds, el IASE modificd otras Normas y el Marco Conceptual gue contienen una
definicidn de material o se refiersn al término 'material' para asegurar consistencla.

Las modificacionas se aplican prospectivamente para periodos anuales que comiencen a partir del 1
de enero de 2020, con aplicacidn anticipada permitida.

Politicas de contabilidad significativas

Un resumen de las politicas de contabilidad mas significativas de la Compaiila s& presenta a
continuacion:

3.1 Declaracion de compifimiento

Los estados financizros  han sido praparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

3.2 Base de presemtacion

Los estados financiercs han sido preparades sobre la bass del costo histérico excepto por propiedades
de inversidn que son medidos a los impontes revaluados o al valor razonable al final del petlodo sobre
el que s informa.

3.3 Usa de estimaciones

La Administracion ha efectrada estimaciones y supuesios relacionados al reporte de activos y pasivos
al preparar estos estados financiems de conformidad conlas Nermas Infernacionales de Informacion
Financiera. Las estimaciones ¥ supuastos subyacentes son revisados sohre una bass continua. Las
revfsiones de eslimaciones contables se reconocen en el periodo comiente si éstas afectan solaments
dicho periodo. Si la revisidn de las estimaciones confables afecta el periodo corriente v perlodos
futuros, entonces |a revisidn de la estimacidn se reconocera en ambos perfodos (comiente v futuro).
Los resultados actuales pueden diferir de estas esfimaciones,

J.4 Aclivos financlaros

Efsctivo y depdsitos en bancos - El efectivo y depdsitos en bancos comprenden los fondos de caja y
los depdsitos en bancos a |a vista,

Cuentas con partes relacionadas - Los saldos con smpresas relacionadas y afiliadas son llevados al
costo hiskirico.
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Dolphy Plaza Comercial, $.A.

Motae a las estados financieros
por ¢l periede terminado al 30 de junio de 2020
{En balbpas)

Disterioro de actives financieros - Los activos financieros, distintos a los activos financieras al valor
razonable con camhbios en los resultados, deben ser probados por deterioro al final de cada perlodo
sobre el cual se informa. Un active financiero estara deteriorado si, ¥ solo si, existe evidencia objetiva
del deterioro como consecuencia de uno o mas eventos gque hayan ocurrido después ds
reconacimienta Inicial del activo y ese evento o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto
sobire los flujos de efectivo futurcs estimados del activo financisro.

Baja en aclivos financieres - Los activos financieros son dados de baja sdlo cuando los derechos
contractuales a recibir flujos de efectivo han expirado; o cuande se han transferido los activos
financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneflclos inherente a propiedad del activo a otra
entidad. Si la Compafla no transfiere ni retiens sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad y continda con el contrel del activo transferide, &ste reconoce su interés refenido en el activo
y un pasivo relacionado par los montos que pudiera tener que pagar. Si la Gompafiia retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, éste
sontinta reconociendo el aclive financiero y también reconoce uh pasivo garanfizado por el importe
recibido.

3.5 Pasivos financieros e Instrumentos de patrimonio emitidas por fa entidad

Cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por pagar comerciales no devengan explicitamentea
intereses y se regisira a su valor neminal,

Obligaciones financieras - L as obligaciones financieras son reconocidas a su costo amortizado usande
gl matodo de interds efectiva, El método de interés efective es un método de céloulo del cosio
amortizado del pasive financiero y del gaste de inferés distribulde sobre el periodo relevante. La tasa
de interés efectiva es |3 tasa que descuenta exactamente lus pagos de efectivo futuros estimados a
través de |a vida ssperada del pasivo financiero, o (donde sea apropiada} €n un perfodo mas corto, al
monto neto en libros en el reconacimiento inicial.

Baja de pasives financieros - Se da de baja los pasivos financierss cuando, ¥ solamenie cuando, las
obligaciones se liquidan, cancelan o expiran. La diferencia entre ¢l monto en libros de un pasivo
financiero dado de baja y la consideracion pagada y por pagar es reconocida en ef estado de
ganancias o pérdidas.

Capital_aceionario - Las acciones comunes estan clasificadas como paita del pafrimonic. Dichas
accionss estan registradas al costo, neto de los costos directos de emisidn,

3.6 Propiedad da inversitn

Las propiedades de inversion son aguellas mantenidas para generar alquileres yfo incrementos de
valor (incluyendo las propiedades en construccion para tales propésitos) y se miden inicialmente al
gosto, incluyendo los costos de la transaceidn.

Luego del reconccimiento inicial, las propiedades de inversion son medidas a su valor razonaile,
Todas las participaciones de la propiedad de la Compafiia mantenidas segun |os arrendamientos
operativos para ganar rentas o con el fin de obtener la apreciacion del capital se contabilizan como
propiedades de inversidn y se miden usando el modslo de valor razonable. Las ganancias o pérdidas
que surgen de los cambios en el valor razenable de la propisdad de inversidn se incluyen en los
resultados durante el periodo en gue se ariginan.Una propiedad de inversion se da de baja al momento
ta su venta o cuando la propiedad de inversidn es retirada permanentemente de su Use ¥ no &8 espera
recibir beneficios ecandmicos futuros de su venta, Cualguler ganancia o pérdida que surja de la baja
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Motas a los estadaos financieros
por el periodo terminade al 30 de junio de 2020
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de la propiedad {calculada comoe |a diferencia entre los ingresos por venta neta y el importe en libros
del activo) se incluye en los resultados del perfodo en el cual se dio de baja 1a propiedad.

3.7 Moneda funclonal

Los registros s& llevan en balboas y los estados financieros estdn expresados en esta moneda. El
balboa, unided monetaria de la Repliblica de Panama, estd 2 1a par y es de libre cambio con el dolar
de los Fetados Unidos de Amévica. La Repdblica de Panama no emite papel maneda y an su lugar
utiliza & ddlar de log Estados Unidos de América como maneda de curso legal.

3.8 Informacion por segmenios

La Campafila reporta los segmentos aperativos conforme a la Norma Internacional de Informacion
Financiera No.8 “Segmente de Cperacion®. Los segmentos operativos son componentes de una
entidad: {a) que desamolla actividades de negocio de las que puede obtener Ingresos de las
actividades ordinarias e incurrr en gastos; {b) cuyos resultados de opsracidn son revisados de forma
regular por la maxima autoridad en la operacidn de toma de decisiones de |a entidad, para decidir
sobre los recursas a ser asignados al segmentao y evaluar su rendimiento; {c) en el que la informacion
financiera diferanciadors estd disponible.

La Compafiia mantiene un segmenta da informacion - "Alguiler y venta de locales comerciales”.

Efectivo y depdsitos an banco

Un detalle del efectivo y depésitos en hanco se presenta a continuacién:

2020 2018
Cuentas comientes:
Bac International Bank, Inc. QB2 22,103
Prival Bank, 5_A. 24 827 43117
25,809 55,220
Cuentas por cobrar clientes
Un detalls de las cuenias por cobrar de presenta a continuacién;
2020 20149
Cuentas por cobrar alguileres 20,54 42 129
Cuentas por cobrar otras 110,431 4,065
Total de cuantas por cobrar 191,072 45 194
Menos: provsion para cuantas incobrables (6,836) (6,838}
Total 184, 236 39,358

-0 -
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Dolphy Plaza Comercial, 5.A.

Motas a los estados financieros
por el perlodo terminado al 30 de Junlo de 2020
{En balboas)

El andlisis de antigiiedad de |as cuenias por cobrar algquilerses se presenta a continuacion:

2020 2019
Corrients
0- 30 dias 12,817 12,012
31 - 60 dlas 28,542 8,873
a1 - 20 dlas 148,713 21,244
Total “ 191,072 42,129
Movimiento de la provizion para cuentas incobirables

2020 2019

Salda al inicio del perioda g, 836 75, 365
Wenos: castigos - (58,529}
Saldo al final del periodo &,836 &6, 836

6. Algulleres por cobrar

Los contratos vigentss contemplan aumenios en los céancn de arrendamiento entre 2.5% y 5% anual.
La MIIF No.16 requisre que ¢ ingreso se reconnzcea en linea recta, por lo tanto, los aumentos futures
se han reconocido de fonma proporcional en ei pericdo acfual. Al 30 de junic de 2020, 1a Compania
no refleja auments en los ingresos de alquileres por cabrar futuro, por B/ 0 (2019: Bf.58,094)

7.  Saldos y transacciones con partes relacionadas

A continuzacidn se presenta uh resumen de los saldos y transacciones signiiicativas con |as partes
relacionadas, al 30 de Junio:

2020 2019
Cuentas por cobrar - partes relaclonadas - 118,877
Cuentas por pagar - partes relacionadas £45 000 10,226
Cuentas por pagar accionistas - B 854 780

Las cuentas con partes relacionadas y cuentas por pagar accicnistas no mantignen condiciones de pago
prestablecidas, tales como: vencimiento, amortizacionas mensuales, tasa de interes, ste.

=11~
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B.

Propiedad de inversisn, heto

Cambios
an &l valor
Terrana Edificlo Mejoras razochable Total
Balance al 01 de enero 2020 3 873,887 29,633 248 163,061 - 33,675,208
Aumento - - 1,169,637 1,169,637
Saldo al 30 de junio 2020 3473897 20532 248 163,061 1,169,637 34,544,843
Cambios
an &l valor
Tarrena Edificla Mejoras razonahle Total
Balance al 01 de ensro 2019 3472097 20638248 163,061 - 33,675,206
Saldo al 21 de diciembre 2019 3,873,897 29,630 248 163,061 33,675,206

La ernision de los Bonos Corporatives se encuentra garantizada con e Contrato de Fideicomisao
Irrevocablz de Garantia; las mejoras de las Propiedad de Inversion estdn cedidas parciaimente en
cobertura de garantfa a favor de Prival Trust, 5 A, como condiciones establecidas en el contrato del
Fideicoriso, en el cual se acuerda mantener come Primera Hipotaca v Anticresis sobre Bien Inmueble
que suU valor de avalio represente al menos 130% del salde insoluto de |a Serie Senior de la Emisian.

{Nota 13.5).

Segun certificacian emitida por el Fideicomitents al 30 de junio de 2020, el saldo insoluto de la Serie
Ay B de la Emisién es por la suma de BA28,131,850

Al 30 de junic de 2020, el Edificioc Santa Marfa Plaza se encueniran cedidos enh Hipoteca
B/.43,685,000, lo cual cumple con la clatsulas de garantia del Contrato de Fideicomiso.

ot



Dolphy Plaza Comercial, S.A.
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{En balhpas}

g9, Mohiliarie y equipo
Costa
Mobiliairic ¥ Equipo

Depreciacién acumulada
Muohiliaiic ¥ Equipo

Saldo al 30 de junio de 2020

Saldo al 31 de diciembre 2019

10. Cuentas por pagar proveedores

Saldo Iniclal  Adiciones  Saldo Final
20,867 - 20,887
20,867 - 20,867
8274 3478 12,752
8,274 3478 12 7h2
11,592 3478 8115
18,548 5,855 11,593

Las cuentas por pagar proveedorss al 30 de junio de 2020, par BAA100,727 (2018: BL243,274),
comprenden las obligaciones pendientes de pago, cuyas condiciones de pago promedio es de 30 dlas.

11. Ctros activas

Al 30 de junio de 2020, la Compafila mantenla otros actives por valor de BY.1,449,145{2019:
Bf.1,481,851) que comprenden impugsto complementario, activos en transito y el Impussto de
Transforencia de Bienss Muebles y Servicios {ITBMS) v que, conformme a la evaluacion de la
Adminsitracion, sus asesores fiscales y la ley fiscal aplicable, representa un crédite fiscal por ITBMS

racuperable en operaciones futuras.

12. Adelanto recibidos de clientes

La Compafila ha recibido pagos iniciales de contratos de arrendamiente. El saldo de los importes de
clientes al 30 de junio de 2020 & de BA18,821 (2019 B/ 115,270}
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Motas a los estados financieros
por el periodo terminado al 20 de junio de 2020
{En balboas)

13. Bonos por pagar, nefo

Los bones por pagar consisten en los siguientes:

2020 2019
Conienta 400,000 530,000
Me gomiente 28,580,207 28,803,024
Ermisién 2017 28,880,247 20223024
13.1 El detalle de ia emiglon 2017 sa rasume a continuacion:
Venclmlents  interds anual 2020 a9
Bongs - Seie A Qeiubre 2024 22,000,000 22 000, 000
Bonos - Sede B Octubre 20024 T, 130,000 7,290,000
Cnstos de emisidn de deuds {149, 703) (166, 275)
2p 980, 287 20223 024
A continuacidn el movimiento de [os bonos por pagar:
2020 2019
Saldo inicial 29.223.024 29,670 478
Pago a capital (260,000} {420, 000}
Amortizacion de costos (Mota 15) 17,272 3 545
Total 28,980,296 20223 024
Fl movimiento de los costos de emisidn se presenta 4 continuacian:
2020 2019
Costos de emisign de bones al inlcla del perlodo 241 B2& 241,526
Amortizacidn acumulada:
Balance al Inlcio del perfodo (74,850} (40,304)
Increm ento del pericdo (17 272} {34 5483
Ralance al final del pericdo (92,123) {74,850}
Costos de emlslon de bones al final del petiodao 149,704 188 2786

-14 -
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MNotas a los estados financieros
por el periedo terminado al 20 de junio de 2020
{En balboas)

13.2 Temminos generales de fa emision

Mediante Acta de Junta de Accionistas fechada el 13 de octubre de 2017, que maodifica las Actas de
Junta de Accionistas de fecha 9 de marzo v 31 de mayo de 2017 fue aprobada la emision de bonos
par valor de B/ 30,000,000 en dos series, Series A y Series B.

El 13 de octubre de 2017, fue autorizada por la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama
kg emisifn de los bonos Serie A y Serie B a través de la Resolucidn No.560-17, por valor de
B/.30,000,000,

Los henos seran emitidos en dos series A ¥ B, o cuales tienen la siguientes caracter(sticas:
Serie A

La fecha de vencimiento de [os banos de & Serie A no es mayor de siete (7) afios y serd notificada
por el emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama y a la Bolsa de Valores de
Panama, mediante un suplemento al prospecio informativo, con al menes dos (2) dias habiles antes
de la fecha de oferta de dicha Serie. El pago de capilal de los bonos de la Serie A serd en la fecha de
vencimiento o redencién anticipada en caso de haberla. Los bonos de la Serie A por B/22,000,000,
devengan intereses a una tasa anual fija de 7% sobre su saldo insolufo. El pago a capital sera
realizado en [ fecha da vencimiento.

Serie B

La fecha de vencimiento de los bonos de la Sene B ne es mayor de siete (7)) afios confados a partir
de la fecha de emisitn de dicha Serie y serd notificada por 8] emisor a la Superintendencia de Mercado
de Valorss de Panam4 ¥ a |a Bolsa de Valores de Panama, mediante un suplemento al prospecio
informativo, con al menos dos {2) dias habilss antes de la fecha de oferta de dicha Setie. Los bonos
do la Serie B par B/.8,000,000, devengan intereses a una tasa anual fija de 6.5% sobre su saldo
insoluto, Estos bonos seran pagaderos trimsstralmente segin el plan de pago.

El plan de pago de los bonos Serie B se realizara segln el siguiente cronograma:

Pago Pago Pago Pago
Afo trimestral {%) anual (%} trimestral (B.)  anual (Bl

1 0.00% 0.00% - -
bl 1.50% &_.00% 120,000 480,000
3 1.63% 6.50% 130,000 520,000
4 1.76% 7.00% 140,000 580,000
3 1.82% 7.50% 150,000 &00, 000
(& 2.13% B8.50% 170,000 680,000

7 2.38% 8.50% 160,000 750,000
Yencimiento 55.00% 4,400,000
3,000,000
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Notas a los estados financieros
por el periodo terminado al 30 de Junlo de 2020
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13.3 Usos de los fondos

Log fondos derivados de la emisian, neto de comigiones y gastos estimades fueron utilizados para
cancelar el saldo insolufo del contrafo de linea de crédita interina de construccién sindicada del centro
comercial Santa Maria Plaza por un manto de BA27,983,059 al 25 de mayo de 2017. Lus fondos
remanentes, producto de la emizidn fueron utilizados por el emisor para la finalizacion de ia
construccidn de |a plaza Santa Marla Business District

13.4 Redencidn anticlpada

El Emisor podra redimir anticipadaments los bonos de la Serie A y Serie B, ya sea (total o parcialmente,
en cualquier dia habil {cada una, una "Fecha de Redencion Anticipada"), pagando capital e intereses
acumulades, s cual deberd ser comunicada mediante un aviso previo de treinta (30) dias calendarios
al agente de pago, ragistro y transferencia. Mo obstante, el Emisor pagara a los tenedores registrados
de los bonos de |a sarie fue corespanda una penglidad de acuerdo al siguiente cronograma:

r
[+

e Bzl RN R EE] B ] B}

Penalidad
2.00%
2.00%
1.00%
1.00%
0.00%
0.00%
0.00%

135 Garantfa

L.os bonos estan garanitizados a través de un Fideicomiso irrevocable de garantia con Prival Trust,
5.A., cuyo patrimonio estara comprendido por las siguisntes garantias:

a) Primera hipoteca y anticresis sobre los locales comerciales dades en hipoteca cuyo valor de
avalio representa por lo menes el ciento trainta por ciento (130%) del saldo insoluto de los boanos.

b Anticresis sobre los locales comerciales dados en anticresis.

¢} Cesién irrevocable y suspensiva de [us canonss de amendamienia, presentes y fuluros derivados
de los contratos de arrendamients scbre los [ocales comerciales dados en hipoteca vy los locales
comerciales dados en anticresis. La cesidn es valida desde Ia fecha de la firma del contrate de
cesidn; sin ermbargo, queda sujeta para su plena eficacia juridica y para su gjecucion, a 1a
condicidn de que sea emitida una declaracién de vencimiento anbicipado, de conformidad con 1o
estipulado en el fidsicomiso de garantla y en el prospecto informativa. En fanto no sea emitida una
declaracion de vencimisnta anticipado, |a cesién oforgada mediante el contrato de cesidn quedara
en suspenso ¥ na surtird efecto, por lo que el cedente cantinvard actuando como arrendadar, y
por ende seguird recibiende los canones de amendamiento derivados de los contratos de
arrendamisnto para su utilizacion.

-6 -



Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Motas a los estados flnancieros
por &l perlodo terminado al 3¢ de junio de 2020
{En balboas)

14.

d] Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se raspassn al fideicomiso por el Emisor y que
de tiempo en tismpo se incorporen al fideicomiso cuye valor sea suficiente para salisfacer |a
cobertura de garantlas y,

&) Cualesquiera olras sumas de dinero en efective yus se traspasen al fideicomiso o gque se reciban
da [a gjecucién de los gravamenes (netos de los gastos y costas de ejecucion).

116 Condicionos Anancieras

La Compafila est4 obligada a mantener una cobertura de servicio sobre |a deuda igual 0 mayor a 1.20
veces. La Cobertura del Servicio sobre |a Deuda es el rasultado de la division en la cual el numerador
gs al EBITDA de los (ltimas doce mesas y el denominador &5 la suma de capital e infereses pagaderos
por el Emisor en el mismo pericdo. Conforme al prospecto informative el incumplimiento de |as
condicionss financieras durante el primer afio de emizidn ne s2 considerars un incumplimisnto de los
terminos ¥ condiciones de la emision. Los aportes de los accionistas contaran para la meadicion de |a
cobertura de servicic sobre la deuda.

Durante el paricdo terminado el 30 de junio de 2020, no se recibieron aportes de los accionistas
{contabilizados comeo cuenfas por pagar accionistas) (2019: Bf 315,742)

En &l caso de incumplimiento, el Emisor tandré un periodo de treinta (30) dias calendarios; definido
&h gl prospecio de bonos como pertodo ds subsanacidn,
Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos g8 presentan a continuacion:

2020 2019
Honorarigs profesionalss 68,298 55,773
Mercadsa y publicidad 5,485 7,020
Cuctas de mantenimiento 23,943 19,763
Impuestos 27,040 25185
Segumos 23,276 19,911
Otros gastos 173,155 1,494

327 147 129,146
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15. Costos financieros

Los costos financieros netos g8 presentan a contfnuacion:

2020 2019
Interesss boncs soris A 765,561 778,555
Intsrases bonos serie B 242 051 254 952
Gastos de emisidn 17,272 17,274

1,024 884 1,062,751

16. Capital en acciones

El capital autorizado de la sociedad consiste en 100 acciunes nominativas, emitidas y en circulacion.

17. Administracion de rleggos de instrumentos financieros
17.1  Cbhjetivas de la Administracion de riesgos financleros

Por |a naturaleza de sus operaciones, la Compafiia esta expussta a diferentes riesgos financieros gue
pudieran amenazar sus objetivos de negocio, por lo que la identificacion proactiva y entendimientc de
los riesqas significativos a los que enfrenta la Compafila es ¢ritico para lograr un balance apropiado
ettre el riesgo y el retorno, ¥ minimizar los efectos adversos potenciales sobre su realizacidn
financiera.

La Administracian y control de los rissgos do la Compafiia recae principalments scbre la Junta
Directiva, que s inicialmente responsable ds establecer y conformar la direccidn estratégica de la
arganizacion, el enfoque del negocio y valores corporativos.

La Compafiia estd expuesta, a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentas
financieros:

= Rigsgo de crédito
» Riesgo de liquidez
* Riesgo de marcada
 Riesgo operacional

Riesgo de crédito
Los principales actives financieros de la Compafiia son saldos de sfectivo y depésitos en banco, que
representan la exposicidn maima de la Compafiia al riesgo de crédito en relacién con |os activos

financieros. La exposicién al riesgo de crédito se administra colocando los fandos en entidades
financieras reconocidas.

-18-
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Notas a los estados financleros
por el pericdo terminado al 30 de junio de 2020
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Riesqgo de liguidez

El riesgo de liguidez es el riesgo de que la Compafiia encugntre dificultades en el cumplimiento de las
pbligaciones relacionadas con sus pasivos financieros y compromisos que se liguidan medianta la
entrega de efectivo u otro activo financieto. El enfoque de la Compadila para administrar la liquidez es
asegurar, en [a medida de ls posible, qus sismpre tendrad suficiente liquidez para cumplir sus
nbligaciones a su vencimigntn, en cireunstancias normales y condicionas espaciales, sin incurrr en
pérdidas inaceptables o correr el rigago de dafo a [a reputacién de [a Compaiiia. El riesgo de liguidez
se minimiza por el apoyo scondmice de las partes relacionadas de la Compafila, el cual s al principal
proveedor financiero del proyecto y en casa de que se requiera, por la contratacion de lineas de crédito
de construcsidn. La Administracian considera que el valor en libros de los fondos se aproxima a su
walor razonahble.

La Compafila se agegura en el manejo de |a liquidez, gue mantiene suficiente efective disponible
para liquidar los gastos aperacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientos contractualss de |os pasivos financieros:

020
Flu[os da efecllvo conbraciuales

Imports en Tolal 6 mssas.o 7 a 12 meses Méas de un afip

llbroe meénos
Bonos par pagar 28,960,297 28,960,297 - 400,000 28 580,207
Adalanlo reclbkdos de clienles 18,821 19,80 19,821 - -
Cusnles por pagar |00, 727 100, F&7 110G, 727 - -
29,100,845 29,100,845 120,540 400,000 X8 580,297

2018
Flujog de efectivo conbraciueles
¢ meoen o

Impora en

" Tolal 7 8 12 measa Mée de un afio
libros menes
Bonos por pagar 29,223,024 #0225 00 130,000 400,000 28,693,024
Adelanto recibidos de clienlea 115,270 115,270 115,270 - -
CUanLaS poF pesgar 242,274 243,774 Tae0 170,673 -
29,501 568 20,561, 568 T e 50873 20,633,024

Los flujos de salida revelados en la tabla anterior representan los fujos de efectivo contractuales
ralacionados con les pasivos financieras no derivados mantenidos para propdsitos de administracion
de riesgo ¥ que por lo general no se cierran antes del vencimisnto contractual. La revelacién muesira
montos de flujos de efective para las obligaciones que se liquidan sn efective.

Rigsgo de mercado

El riesgo de mercado s &l riesgo que los cambios en los precios de mercado, como las tasas de
interés, precios de acciones, ate. afecten lus ingresos de la Compafiia o el valor de sus posesiones
gh instrumentos financieros. La Compafila no tiens exposiciones sustanciales con respecto al riesgo
de tasa de interés y mercado ya que sus obligaciones estan sobre una base de tasa fija entre 7% ¥
6. 5% para los bonog por pagar.
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Notas a los estados financieros
por &l perlado terminado al 30 de Junlo de 2020
(En balboas)

18.

Administracion de capital

La politica de la Compaiiia es la de mantener un base solida de capital. La Junta Directiva supervisa
el rendimiento del capital, que la Compafila define comao el resultado de las actividades de operacion
dividido por el patrimonio neto total, excluyendo las acciones preferentes y los intereses minornitarios.
La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre los retornos al accionista y la adecuacion de
capital,

Al 30 de junio de 2020, no ha habide cambios en |a administracién de capital de la Compafifz.

La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre la mayar rentabilidad que podria ser posible
con el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad gue proporciona la posicidn de capital.

La deuds de la Compafiia para la razon de capital ajustado al final del periodo se presenta a
continuacian;

2020 20158
Total de pasivos 3,133,820 28, 844 373
ids: efective 25,309 R5,220
Dewda nefa 30,159,629 29,809,593
Total ds patrimonio {1,B5H,958) {2,582.071)
Deuda a la razdn de capltal {16.22] {11.58]

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable estimade es e monio por el cual los instrumentos financieros puedsn ser
negociados en una transaccidn comin entre las partes interesadas, en condicinnes diferentes a una
venta forzada o liquidacién, ¥ es mejor evidenciado mediante cotizaciones de mercade, si existe
alguno.

Las estimaciones del valor razonable son efectuzdas a una fecha determinada, basadas en
eslimaciones de mercado y en informacién sabre los instrumentos financieros. Estos estimados no
reflejan cualguier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la venta de un instrumento
financierc particular a una focha dada. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran
incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cualguier
cambio en las suposiciones o criterios puede afectar en forma significativa ias estimaciones.

Jerargula del valor razonable

La NIIE 7 especifica la jerargula de las técnicas de valuacion basada en la Wransparencia de las
variables utllizadas en la determinacion del valor razonable.

Nivel 1 - Precios cotizados en mercados activos para aclivos o pasivos idénticos.

=20 -
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Notas a fos estados flnancleros
por el periodo termlnado al 30 de junio de 2020
(En balboas)

Nivel 2 - Técnicas de valuacidn para las cuales todas las variables de mercado son observables,
directa o indirectametites,

Nivel 3 - Técnicas de valuacién que incluyen variables significativas que no estan basadas en
variables de mercado observables.

Cuando se detarminan las mediciones de valor razonable para los activos ¥ pasivos qua se requieren
o permiten qus s& registren al valor razonahble, la Compaiia considera el mercado principal © el mejor
mercado en que se podria realizar |a transaccién y considera los supuestos qus un participante de
mercado utilizaria para valorar el activo o pasive. Cuando es posible, la Compaiila utiliza los mercados
activos v |05 precios observables de mercado para activos y pasivos idénticos.

Cuando los actives y pasivos idénficos no son negociados en mercados activos, 1a Compafifa uliliza
informacién observable de mercados para activos y pasivos similares, Sin embargo, cierfos aclivos y
pasivos no son negociados activamente en mercados observables y la Compefila debe wtilizar
técnicas alternativas de valoracidn para determinar la medicign de valor razenable. La frecuencia de
transacciones, el tamaro del diferencial de oferta-demanda y el tamafc de la inversitn son factores
considerados para determinar la liquidez de los mercados v la relevancia de los precios observados
en estos mercados.

Cuanda los precios de referencia se encuantren disponibles en un mercade activo, los instrumentos

financieros son clasificados dentro del Nivel 1 da jsrarqula del valor razonable. Si los precios de valar

de mercado no estan disponibles o se sncuentren disponibles en mercados que no sean activos, &l

valor razonable es estimado sobre & base de los precios establecides de otros instrumentas similaras,

0 5i estos precios no estén disponibles, utilizar téenicas intemas de valuaclon principalments modelos

de flujos de caja descontades. Este tipo de valores son clasificados dentro del Nivel 2 o 3 de jerargula
- gel valor razonable.

Walgr razonable ds los activos y pasivos financieros de la Compafils que no se presentan a valor
razonable en forma constante (pero se requisren revelaciones del valor razonable)

La AdminisFacién considera que los valores en libros ds los activos y pasivos financieros reconocidos
al costo amortizada en los estados financierns, g& aproxima a su valor razonable:

razanable a valor
Tatal en libros razohable Hivel 3
Pasivos
A0 de Junio de 2020
Bonos por pagar 1,676,274 - - 31,676,274
31 de dickmbre de 2019 -
Bonce por pagar 31,383,004 - - 31,393,004

El valor razonable de los pasivos financigros incluidos en el Mivel 3, mostrados arriba ha sido
deferminado con preclos ajustados de instrumentos financieros similares en mercados no activos yfo
analisis de flujos descontados, donde el dato de entrada mas significative lo constituye la tasa de
descuento gue refleja el riesgo da crédito de la contraparte, En adicion, la Administracion considera
que el valor razonable de [os bonos por pagar se aproxima a su valor en libros, ya que la transaccion
de emision es muy cercana a la facha del balance.

B(\L
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FIDEICOMISO Mo, 59
Oolphy Plaza Comercial, 5.A.
CERTIFICACION TRIMESTRAL

{Al cierre del 30 de Junia de 2020)

PRIVAL TRUST, 5.A. socledad panamefia, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782, debidamente

autorizada para ejercer el negacio de Fideicomiso en o desde la Repdhblica de Panamd, con Licencia
Fiduciaria htimero 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otargada por |a Superintendencia de Bancos de |a
Republica de Panamd, en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso constituido
al 17 de octubre de 2017 con Dolphy Plaza Comercial, 5.4, como Fideicomitente Emisor con el ahjeto de
establecer un patrimonio para garaniizar a los Tenadores Registrados de los Bonos de |a Serie Ay Bdela
Emisitin Piblica de Bonos de Dolphy Plaza Comercial, 5.A. autarizada por la SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES DE PANAMA, mediante la Resolucién SMY No.560-17 de 13 de ociubre de 2017
hasta por la suma de US330,000,000.00, en su calidad de Beneficiarios, el pago de las sumas gue en
concepto de capital, intereses, intereses maratarios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un
futuro adeudar El Fideicamitente Emisor, segin los términas y condiciones establecidos en los Bonos,
certifica que:

Para garantizar la Serie A y B auiorizada hasta por la suma de U5$30,000,000.00 como parte de |a
Emision Publica de Bonos Corporativos de Dolphy Plaza Comerclal, S.A. autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante la Resolucién SMY Ma.560-17 de 13 de
octubre del 2017, a la fecha de esta certificacidn el total del patrimonio administrado del Fideicomiso es
por la suma de US560,000,000.00 compuesto de los siguientes Bienes Fidelcomitidos a favor del
Fideicomiso:

1. Primera Hipateca y Anticresis sobre los Locales Comerciales dados en Hipoteca cuyo
valor de avalio represente por lo menas el ciento treinta par ciento {130%) del Saldo
Insolute de los Bonos. Mantenemos a la fecha de la presente certificacion, Primera
Hipcteca y Anticresis can limitacién del derecho de dominio hasta por |a suma de Trelnta
Millones de Ddlares [US530,000,000.00), constituida mediante la Escritura Poblica
No.816 del 19 de enero gde 2018, sobre una serie de fincas a favor de Prival Trust, 5.4,
coino fiduciario del Fideicomiso constituido para garantizar la Serle A y B de [a Emisidn
Plblica de Bonos Corporativos realizada por la sociedad Dolphy Plaza Comenrcial, S.A.

3. Anticresis sobre las Locales Camerclales dades en Anticresis. Mantenemuos a la fecha de
[a presente certificacion, anticresis sobre locales comerciales hasta por Ja suma de
Treinta Millanes de Délares {US530,000,000.00), consttuida mediante la Escritura
Filhlica Mo. 816 dal 19 de enero de 2018, a favor de Prival Trust, 5.A. para garantizar la
Serie Ay B de la Emisién Pdhlica de Bonos Carporativas realizada por la socledad Dolphy
Plaza Comercial, 5.A.
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3. Cesidn Irrevacable y Suspensiva de los canones de arrendamients, presentes y futuros
derivados de los Contratos de Arrendamiento sabre los Locales Comerciales dados en
Hipoteca ¥ los Locales Comerciales dados en Anticresis, otorgados en garantfa, cuyo
valar de los canones de arrendamiento anuales represente por lo menas una punto
veinte veces (1.20x), el serviclo sobre la deuda del mismo petlodo anual. Ala fechadela
presente certificacién mantiene un monto de Us45116,321.27 mensual.

4. Cualesguiera otros bienes o sumas de dinero que ce traspasen al Fideicomiso por el
Fideicomitente ¥ que de tiempo en tiempo se incorporen al presente Fideicomiso cuyo
valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantfas.

5. Cuzlesquiera otras sumas de dinero en efectivo gue se traspasen al Fideicomiso o que se
reciban de la ejecucion de los gravamenes.

1. Cancentracidn de los Bienes Fideicomitidas al cierre de |a presente certificacion:

De la suma de US560,000,000.00, que representa €l monto total del Patrimonio Fideicomitido que
garantiza la Serie Senior al clerre de la presente certificacién, les caonfirmamos las sigulentes
concentraciones an los mismos:

la suma de US330,000,000.00 en Primera Hipoteca y Anticresis con limitacidn del derecho de
dominia.

La suma de U5530,000,000.00 en anticresis sobre los lacales comerclales.

La suma de US%116,321.27 en arrendamientos mensuales cedidos de manera suspensiva al
fideicomiso.

Il Vencimiento de los Blenes Fideicomitidos a la fecha de cierre de la presente certificacién.

A.  Sin fecha de Vencimiento:
1. Anticresis sobre los Locales Comerciales dados en anticresis.

Ma Aplica
Mo. da Finca Mo. De Local Propietario
INF1GFTL L1 Dolphy Plaza Comercial, 5.4,
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30215780 L10 Dolphy Plaza Comereial, 5.4,
30219781 L1i Dolphy Plaza Comerclal, 5.4,
20219782 12 Dalphy Plaza Comerdial, 5.4,
ane1aras 13 Dolphy Plaza Comerclal, 5.8,
30215788 137 Dalphy Plaza Comerclal, A
A0219744 L322 Dolphy Plaza Comercial, 5.4.
30215795 L2 Dalphy Plaza Comercial, 5.A,
302193400 L2 Dalphy Plaza Comerclal, 5.4,
30218502 130 Dolphy Plaza Comerclal, 5.4,
30219803 L1311 Dolphy Plaza Comercial, 5.4.
0219804 L322 Dalphy Plaza Comercial, 5.4,

B. Can Fecha de Yencimiento:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacidn del derecho de dominio hasta por |a suma
de Treinia Millones de Ddlares {U5530,000,000.00), constitulda mediante la Escritura
Priblica No.816 del 19 de enero de 2018, sobre una serie de fincas a favor de Prival Trust,
s.A. como fiduciario del Fideicomiso constituldo para garantizar [a Serle A y B de Ia
Ernlslén Poblica de Bonos Corparativos realizada por |a sociedad Dolphy Plaza Comercial,
5.A. cuyos avalios tienen la siguiente fecha de vencimiento.
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Valor de Fecha de KNambre de la
Ma. de Finca Mo. De Local Propistario Mettada Fecha de Avalde | Yenclmlento Avaluadora MNa. de Avalio

Dolphy Flaza 4 de abril de 4 de abHl de Panamertcana de

30219767 Ancla 1 Coamerclal, 5.A. 47,500,000.00 2017 2020 Avalios, 5.4, PIEDG3, A43/2017
Dalphy Plaza 4 e abrll de 4 de abril de Panameticana de

30219767 Ancla 1 Comercial, 5.4. | 5$4,975,000.00 017 2020 Avalios, 5.4, | FIEDS3,343/2017
Dolphy Plaza & de abrll de 4 de abril de Panarmericana da

30219768 Ancla 2 Comerecial, 3.A. 510,000,000.00 A017F 2020 Ayaldas, 5.4, PIEDARZ, 343 2017
Dolphy Plaza 4 de abril de 4 de abril de Panamericana de

A02157 A Ancla 4 Comercial, 5.4, S5 000,000.00 2017 an2a Avaldos, 5.4, MEDE3,343/2017
Dalphy Plaza 4 de ahrll de 4 de abril de Panamericana de

30219772 L2 Carmercial, 5.A. 52,500,000.00 017 2020 Avallios, 5.4, PIEDGS,343,/2017
Diolphy Flaza 4 de abril de 4 de abril de Panamaricana de

30219773 L3 Comerclal, $.A. | $1,450,000.00 017 2020 Avaliios, 5.4, | PIEDR3,243/2017
Daolphy Plaza 4 de abrll de 4 de abril de Panamercana de

30219774 L4 Comercial, 5.4, S650,000,00 2017 2020 Avallios, 5.4, PIEDA3, 3432017
Dolphy Plaza 4 de abvil de 4 de abirll de Panarmericana de

30219775 LS Comerclal, 5.4, 4385, 000.00 2017 2020 Avalios, 5.8, PIEDE2, 3422017

by
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Dolphy Plaza 4 de abril de 4 de abril de Panamericana de
302149301 25 Comerclal, 5.4, 5450,000.00 2017 2020 Avallos, 5.A. PIEDEE, 3432017
Nota: A la fecha de la presente certificacian, el Fideicomitente Emisor se encuentra en procesa de
renavacion y actualizacidn de los avaldos, por solicitud de rectificacion de los valores estimados
de mercado de cada finca hipotecada a favor de Prival Trust, 5.A. por separado.
2. Cesidn suspensiva e irrevocable a favor de Prival Trust, S.4., en su calidad de fiduciario, de los
canones de arrendamiento, presentes v futuros, derivados de los Contratos de Arrendamiento de
los Bienes Inmuehles otorgados en Primera Hipoteca y Anticresis.
No. Arrandader Arrandatarlo Dia de | Término Facha de | Canan
Lacal Inicio de Vencimlents | Mensual
Duracidn
Anclal | Dolphy  Plaza | Ace 1 de agosto | 10 afias 1 de agosto | B 35,000.00
Camerclal, International de 2017 de 2027
5.4, Hardwara Corp.
Ancla 2, | Dolphy  Plawa | Inmobiliaria 7 de abrllde | 30afios 7 de abril de | B/ 41,639.37
lacal 3, | Comercial, Don  Antenio, | 2017 2047
4y5 S.A. 5.4,
Anclad | Dolphy Plaza | Farmacia 1 de junio | 5afios 1 de |unle de | BLB 787.79
Comercial, Arrocha, 5.A. de 2017 2022
5.4,

VA
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2 Dolphy  Plaza | Bac 15 de enero | 5 afios 15 de enern | B/16,972.76
Carnercial, International 2018 de 2023
5.4, Bank, Inc,

& Dalphy  Plaza | Banco General, | 13 de | 10 afios 13 de | B£.10,921.25
Comercial, 5A nowiembre hovlembre de
SA, 2057 2027

Nata; En virtud de carta de notificacién entregada por el Fideicomitente Emisor al Fiduciario al cierre de
la presente certificacion, donde informa gue mediante 1a Resolucidn No. SMV 274-20 del 22 de junlo de
2020, se aprueba la modificacion a los términos y condiciones de las Series A y B de los Banas
Carporativos de la sociedad Doiphy Plaza Comercial, S.A. |a cual establece que el Incumplimiento de las
condiciones financieras hasta el 30 de junio de 2022, no se considerara como un incumplimiento de los
términos y candiciones de 1a Emisién. Los aportes de capital por parte de los accionistas del Emisar,
podrén complementar los flujos de los pagos de fos cdnones de arrendamientos de los Locales
Comerciales dados en Hipoteca y de los Locales Comerclales dados en Anticresiz para los fines de dar
cumplimiento a las Condiciones Financieras establecldas en el Prospecte Informativa. Por lo cual a partir
de la presente certificacidn, no se realizard cdlculo de coberturas de garantias relacionadas a las cdnones
de arrendamientos.

Il. Candiciones de cobertura de parantfas establecidas en el Praspecto Informativo a la fecha de la
presente certificacion:

Cabertura de Garantias

s Mantener Primera Hipoteca y Anticresis con [imitacién al derecho de dominio sobre Bienes
Inmuables gue su valor de avalio represente al menos 130% del saldo insaluto de la Serie Seniar
de la Emisidn. De acuerdo con canfirmacian del Agente, a |a fecha de |a presente certificacion, el
salda insoluto de I3 Serle A y B de Ja Emisidn, es decir los bonns emitidos v en circulacidn son por
la suma de U5529,261,950.00, por lo que tendrfamas lo siguiente:

jy ]
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El saldo Insoluto al cierre de junio de 2020, es la suma de U5529,131,950.00 x 130% es igual a
U§537,871,535.00 y el valor de avalGo de las Bienes Ininuebles que mantenemas en hipoteca s par la
suma de US543,685,00000, Lo que representarfa un excedente de cobertura por la suma de
LI555,812,465.00

Ill. Cobertura histérlca de los (ltimas tras trimestres a la fecha de la presenta certificacion segtin el
Prospecto Informativa;

s Septiemhbre 2019

Coberturas de Garantias

Mantener Primera Hlpoteca y Anticresis con [imitacidn al derecho de dominio sobre Bien Inmueble que
su valor de avaltio represente al menos 130% del saldo insoluto de [a Serie Senior de |a Emisidn. De
acuerdo con confirmarcian del Agente, a la fecha, el saldo inscluto de la Serie Ay B de |3 Emisidn, as decir
las bonos emitidos ¥ en circulacion san par la suma de Us3 22,752,000.00. El 130% del saldo insoluto a
la fecha de |a presente era por |a suma US529,577,600.00 y el valar de avallo de las bienes inmuehles es
de 15343,685,000.00. Lo que representa un excedente de US$14,107,400.00

Oue el valor de los cinones de arrendamienta anuales de los Contratos de Arrendamiento celebrados
sobre los locales comerclales dados en anticresis, que sean cedldos de forma irrevocable y suspensiva al
Fiduciario del Fideicomiso de Garantia, representan por lo menos uno punto veinte veces [1.20x] el
servicio de deuda del mismo periodo anual. A la fecha, los canones de arrendamiento anuales
representan la suma de USS 2,168,889.51, El servicio de deuda representa la suma de US5 2,556,694.45.

Cénanes de arrendamiento; U552,168,859.51 MENOS el 1.20 del S$ervicio de deuda: US53,068,033.34 lo
que representa una falta de cobertura de US$889,143.83

& Diciembre 2019

Cobarturas de Garantias

Mantener Primera Hlpoteca y Anficresis con limitacidn al derecha de dominio sobre Bien Inmueble que
su valor de avalto represente al menos 130% del saldo insolute de la Serie Senlor de |3 Emisidn. De
acuerdo con canfirmacion del Agente, a la fecha, el saldo insoluto de la Serle Ay B de la Emisidn, es decir
las bonos emitidos y en citculaclsn son por 1a suma de U5529,391,950.00. E| 130% del saldo inscluto ala
fecha de la presente era por la suma de US$38,209,535.00 y el valor de avallio de las bienes Inmuehles
es de US5$43,685,000.00. Lo que representa un excedente de US55,475,465.00

Que el valor de los cdnones de arrendamiento anuales de los Contratos de Arrendamiento celebrados
sobre los locales comerciales dados en anticresis, que sean cedidos de forma irrevacable y suspensiva al
Fiduciarlo, representen por lo menos unc punto veinte veces (1.20x) el serviclo de deuda del mismo
perfodo anual. A la fecha, los cdnones de arrendamiento anuales representan la suma de
LUs42,595,417.58, el serviclo de deuda representa la suma de U552,556,857.78
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Cinones de arrendamiento: U5%2,595,417.58 MENQS el 1,20 del Servicio de deuda: Us43,068,229.34 o
que representa una falta de cobertura de US5472,811.76

& Marzo 2020

Cobertura de Garantias

Mantener Primera Hipoteca v Anticresis con limitaclén al derecha de dominio sobre Bienes Inmuebles
que su valor de avalio represante al menos 130% del saldo insoluto de |3 Serie Senlor de |a Emisidn, De
acuerdo con confirmaclén del Agente, al cierre de marzo 2020, el saldo insaluto de la Serie Ay B de la
Emisidn, es decir los bonos emitidos y en circulacion son por la suma de U8529,261,950.00, por lo que
tendriamas lo siguiente:

Saldo Insoluto al clerre de marzo 2020, era la suma de US529,261,950.00 x 130% es igual a
US538,040,535.00 y el valor de avalio de los Bienes Inmuebles que mantenemos en hipoteca es por la
suma de USS43,685000.00. Lo que representarfa un excedente de cobertura por {3 suma de
US555,644,455.00

fiue el valor de los cdnones de arrendamiento anuales de los Contratas de Arrendamiento celebrados
sobre los locales comerciales dados en anticresls, que sean cedidos de ferma irrevocable y suspensiva al
Fiduciario, representen por lo menos uno punto veinte veces (1.20x) el serviclo de deuda del mismo
pericdo anual. A |a fecha de la presente certificacién, los canones de arrendamiento anuales representan
la suma de $2,576,850.07, el servicio de deuda representa |3 suma de US52,556,857.758

Cinones de arrendamiento: US5$2,576,850.07 MENQS el 1.20 del Servicio de deuda: US53,077,447.54 lo
que representa una falta de cabertura de U55500,597.47

IV. Condicianes de cobertura de garantfas que resulta de dividir el patrimonio del Fidelcomlso entre &l
monio en circulacidn a la fecha de la presente certificacion:

La relacldn de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso {60,000,000.00) entre &
monto en circulacion (29,121,950.00) es igual a 2.06

V. Cobertura histérlca de los Gltimos tres trimestres que resulta de dividir el patrimanio del
Fideicomlso entre el monto en circulacion a la fecha de la presente certificacion:

= Spptiembre 2019

La relacin de cobertura que resulta de dividir el patrimanio del Fideicomiso (60,000,000) entre &l monto
en circulacidn {29,520,00.00) es igual a 2.04
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. Diclembre 2019

La relacidn de cobertura que resuita de dividir el patrimonia del Fideicomiseo (60,000,000} entre el monto
en circulacidn (29,391,950.00) &5 igual 3 2.04

& Marzo 2020

La relacidn de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso (60,000,000] entre el manto
an circulacidn (29,261,950,00) es jgual 3 2.05

En fe de lo cual se firma la presente certificacion, hoy 30 de junio de 2020,

Zl gl

ore eticia @berto

Abogada- Dpte. Legal y Fideicomisos Abogada de Fideicomisos



