Razdn Social del emisor: Dolphy Plaza Comercial, S.A.
Valores registrados: Emision de bonos corporativos en dos series, hasta B/.30,000,000.00.
Resolucion SMV 560-17del 13 de octubre de 2017,

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

Direccion del emisor: Calle 50 y calle 71 San Francisco.
Nombre de la persona de contacto del emisor: Rodolfo Duarte
Direccion de correo electrénico del emisor: rduarte@prival.com

i.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

LiQUIDEZ

I PARTE:

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

INFORME DE ACTUALIZACION TRIMESTRAL
Al 31 de diciembre de 2023

Al 31 de diciembre del 2023. Emisor cuenta con B/.709,479 en Efectivo, cuentas por
cobrar por B/.121,638 y B/.1,124,728 en Pasivos Corrientes y B/.890,000 Bonos por
pagar corriente con vencimientos a un plazo menor de un afto. Laratio de liguidez indica
que los activos corrientes a la fecha son suficientes para cubrir los pasivos corrientes

0.41 veces.

{en USD) Interinos Auditados

31 de diciembre de 2023 | 31 de diciembre de 2022

Activos Corrientes

Efectivo y depdsitos a la vista 709,479 587,201
Cuentas por cobrar 121,638 532,754
Total de Activo Corriente 831,117 1,119,955
Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar 1,124,728 520,720
Bonos por pagar 890,000 620,000
Total de Pasivo Corriente 2,014,728 1,140,720
Ratio de Liquidez 0.41 0.98




11.

iil.

RECURSOS DE CAPITAL

Al 31 de diciembre de 2023 el Emisor contaba con un capital pagado de B/. 10,000
correspondiente a la capitalizacion inicial de la empresa.

RESULTADO DE OPERACIONES

Al 31 de diciembre de 2023 los ingresos del emisor totalizan B/.2,596,905 provenientes
un 98% de alquileres ganados, 2% otros ingresos, y recuperacion de la provision perdida
créditicia y cambio en el valor razonable de la propiedad de inversiéon B/.84,719. El
total de los gastos generales fueron de B/.179,500, los intereses v comisiones pagadas
ascendieron a B/. 1,978,132. La ganancia neta es de B/.523,992.

. PERSPECTIVAS DEL NEGOCIO

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

El mercado inmobiliario de Panama ha demostrado su resistencia frente a los retos
mundiales. Tras el impacto de la pandemia en 2020, los precios inmobiliarios en
Panama se mantuvieron en gran medida al mismo nivel durante 2021 y 2022. En 2023,
el valor del mercado inmobiliario del pais alcance los 179.700 millones de ddlares.

Y los precios de los alquileres estan subiendo. Las propiedades en alquiler en Panama
ofrecen rentabilidades brutas que oscilan entre el 6,8% y el 9%, dependiendo de la
ubicacion.

De cara al futuro, se prevé que el mercado inmobiliario en Panama crezca un 1,50% de
2023 a 2028. Al final del periodo, se espera que el volumen de mercado alcance
aproximadamente los 251.600 millones de dolares. Esta previsién de crecimiento
sugiere un aumento constante del valor y la demanda de bienes inmuebles en Panama
en los proximos afios.

Como pais que ha demostrado resistencia econémica donde otros han experimentado
desaceleraciones, Panama estd bien posicionado para el crecimiento del mercado
inmobiliario en el futuro previsible.



II PARTE

RESUMEN FINANCIERO

III Parte
Estados Financieros

Ver Anexo.

IV Parte
Divulgacién

Una copia del informe de actualizacién trimestral serd enviada en el mes de
febrero de 2023 a los accionistas e inversionistas registrados, asi como a cualquier
interesado que lo solicite.

Carlos Fabrega
Representante Legal



Dolphy Plaza Comercial, S.A.

{Entidad 100% poseida por Prival Real Estate Fund, S.A)

Informe y Estados finhancieros
31 de diciembre de 2023

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido sera puesto a disposicién del
publico inversionista y del plblico en general.”
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Dolphy Plaza Comercial, S.A., en
adelante la Compaiiia, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2023, y
los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el periodo terminado en
gsa fecha y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compafiia es responsable por [a preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma Infernacional de Contabilidad No.34 - Informacion
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control interno que fa
administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones errdneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Pablico

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

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion errénea de importancia relativa en los estados
financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos
el control interne relevante para la preparacion y presentacién razonable de los estados financieros de la
Compafiia, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revisién también
incluye evaluar lo apropiade de los principios de las politicas contables utilizadas y ta razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la administracion, asi como 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. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Delphy Plaza Comercial, S.A., al 31 de diciembre de
2023 y su desempefio financiero v sus flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, de acuerdo con
la Normz Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera,

Mpinicin
Lic. Nmagros Guerrero
C.P.A. N0.8743
Panamé, 22 de febrero de 2024

Panamé, Republica de Panama




Dolphy Plaza Comercial, S.A.
Estado de situacidn financiera

31 de diciembre de 2023

(En balboas)

Activos
Activos corrientes:
Efectivo vy depdsitos en banco
Cuentas por cobrar clientes
Total de activos corrientes

Activos no corrientes:
Propiedad de inversion
Deposito de garantia
Otros activos

Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos:
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar proveedores
Adelanto recibidos de clientes
Bonos por pagar
Dividendos por pagar
Otros pasivos

Total de pasivos corrientes

Pasivos a largo plazo:
Cuentas por pagar relacionada
Bonos por pagar

Total de pasivo a largo plazo

Total de pasivos

Patrimonio:
Capital en acciones
Capital adicional pagado
Déficit acumulado
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Notas

6,8

10

11
12
9,13
14

9,13

15

2023 2022
709,479 587,201
121,638 532,754
831,117 1,119,955

34,024,651 33,750,000
- 10,500
1,631,200 1,244 478
35,655,850 35,004,978
36,486,967 36,124,933
- 71,829

32,968 37,339
890,000 620,000
47,155 47,155

1,044,605 364,397

2,014,728 1,140,720

3,480,954 3,562,605

26,053,158 26,988,612
29,534,112 30,551,217
31,548,840 31,691,937
10,000 10,000
9,196,976 8,984,780
(4,268,849) (4,561,784)
4,938 127 4,432,996
36,486,967 36,124,933

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



Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas
31 de diciembre de 2023
{En balboas)

Notas 2023 2022
Trimestrat acumulado Trimestral acumulado
Ingresos por alquiler 8 644,448 2,556,474 618,477 2,259,301
Otros ingresos 2,992 40,431 - -
Cambio en el valor razonable de |a propiedad de inversiér 7 84,719 " 84,719 (1,474,657) {1,474,658)
Descuento otorgades a inquilinos - - (349.467)
Total de ingresos 732,158 2,681,624 (856,180) 435,176
Gastos generales y administrativos
Honorarios profesionales (7.102) {68,196} (7,937) {32.201)
Impuestos {22,418) {60,834} (21,882) {71,748)
Seguros (4,117) (41,710} (4,569) (43.302)
Otros gastos (5,578) (4,083) {121 (814}
Mantenimiento (4,678} {4,876) (200) (200}
Comision (13,100} (25,251) {29,788) (48,538}
Total de gastos (56,991) (204,751) (64,497 (196,803)
Ganancia en operaciones 675,169 2,478,873 (920,677 238,373
Costos financieros 16 (485,607) (1,852,881} (513,901) {1,995,723)
Ganancia {pérdida) del afio 189,562 523,092 (1,434,578) {1,757,350)

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



Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Capital
Capital en Déficit adicional Total

Nota  acciones acumulade pagado de patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2021 10,000 (2,611,100) 8,084,780 6,383,680
Pérdida del afio - {1,757,350) (1,757,350)
Dividendos pagado (193,334) (193,334)
Saido al 31 de diciembre de 2022 10,000 (4,561,784} 8,884,780 4,432 995
Saldo al 31 de diciembre de 2022 10,000 (4,561,784) 8,984,780 4,432,996
Dividendo pagado (231,057) 212,196 (18.861)
Ganancia del afic - 523,892 - 523,992
Saldo al 31 de diciembre de 2023 10,000 {4,268 849) 8,196,976 4,938,127

Las notas gue se acompanan son parte integral de estos estados financieros.



Dolphy Plaza Comercial, S.A.

Estado de flujos de efectivo
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Notas 2023 2022
Flujos de efectivo de las actividades de operacidn:
Ganancia {(pérdida) del ano 523,992 (1,757,350}
Ajustes por:
Cambio en el valor razonable de la propiedad de inversién 8 (84,719) 1,474,658
Descuento otorgado a inquilinos - 349,467
Costos financieros 15 1,952 881 1,961,177
2,392,155 2,027,952
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Cuentas por cobrar 411,116 359,305
Depésitos de garantia 10,500 15,749
Otros activos (386,722) 131,933
Alguileres por cobrar - 69,029
Cuentas por pagar proveedores (71,829) -
Adelantos recibidos de clientes (4,377) 8421
Otros pasives 16,117 12,206
Flujos de actividad de operacion: (25,189) 506,643
Interés pagado (1,288,789) (1,861,177)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 1,078,176 663,418
Flujos de efectivo de las actividades de inversién:

Propiedad de inversion (189,932} (379,815)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién {189,832} (379,815)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Amortizacion de gastos de emision 13 34,646 34,546
Pagos a capital de bonos 11 (700,000) (620,000}
Capital pagado en exceso 212,196 -
Cuentas por pagar partes relacionadas (81,651) 895,580
Dividendos pagados (231,057) (146,179}
Efectivo neto utilizado en las actividades (765,966) 163,947
de financiamiento
Neto en el efectivo y depédsitos en banco 122,278 447 580
Efectivo y depésitos en banco al inicio del afio 587,201 139,651
Efectivo y depdsitos en banco al final del afio 5] 709,479 587,201

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financiercs,



Dolphy Plaza Comercial, S.A.
(Entidad 100% poseida por Prival Real Estate Fund, S.A)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

1.

Informacion General

Dolphy Plaza Comercial, S.A. (la Compafiia) se constituyd de acuerdo con las leyes de la
Repiblica de Panamé, mediante Escritura Publica 1,366 del 17 de enero de 2014. La
Compafiia es una sociedad de proposito especial constituida con el unico fin del desarrollo,
construccién y comercializacién del Centro Comercial denominado Santa Maria Plaza. La
Compafiia es una entidad 100% poseida por Prival Real Estate Fund, S. A_, sociedad anénima
organizada y existente de conformidad con las leyes de la Reptblica de Panama ¢ inscrita al
folio 155601113 de la Seccion Mercantil del Registro Publico, v debidamente registrada ante
la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panamé como sociedad de
inversion inmobiliaria mediante Resolucion SMV 372-15 de 18 de junio de 2015

La Compaiifa se dedica principalmente al arrendamiento de bienes inmuebles.

Las oficinas de la Compaiiia estan ubicadas en Calle 50 y Calle 71 San Francisco, Republica
de Panama

Descripcion

Santa Maria Plaza es un Centro Comercial tipo plaza que ha sido desarrollado con en el
objetivo de arrendar locales comerciales en el drea exclusiva de Santa Maria Business District.
El mismo consta con cuatro (4) niveles, una (1) azotea, seiscientos cinco (605)
estacionamientos, cuarenta v tres (43) locales (incluye cinco anclas), quince (15) depésitos
que podran ser alquilados o vendidos y un (1) depdsito correspondiente al local denominado
Ancla Tres (3); empezd a operar en junio de 2017.

Aplicacion de Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF’s)

En el afio, Ia Compailia ha aplicado enmiendas a las IFRS emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Informacién Financiera (IASB por sus siglas en inglés) que son obligatorias
para periodos contables que comiencen en o después del 1 de enero de 2023. Su adopcién no
ha tenido un impacto material en las revelaciones o en los montos reportados en estos estados
financieros

M



Dolphy Plaza Comercial, S.A.
(Entidad 100% poseida por Prival Real Estate Fund, S.A)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Enmiendas a NIC 1 Presentacién de estados financieros - Clasificacion de Pasivos como
Circulantes y No-circulantes

Las enmiendas a NIC 1 publicadas en enero de 2020, afectan solo a la presentacién de los
pasivos como circulantes y no circulantes en el estado de posicion financiera y no por el monto
0 momento en el cual se reconoce cualquier activo, pasivo, ingreso o gasto, o la informacidn
revelada acerca de esas partidas.

Las enmiendas aclaran que la clasificacién de los pasivos como circulantes v no circulantes se
basa en si los derechos en existencia al final del periodo de reporte, especifican que la
clasificacion no se ve afectada por las expectativas acerca de si la entidad ejercera su derecho
de aplazar la liquidacién de un pasivo, explica que los derechos existen si las obligaciones de
hacer y no hacer (covenants) se cumplen al final del periodo de reporte e introduce la
definicion de ‘liquidacién’ para dejar claro que la liquidacion se refiere a la transferencia a la
contraparte de efectivo, instrumentos de capital, otros activos u otros servicios.

Las enmiendas son aplicadas retrospectivamente para periodos anuales que inician en o
después del 1 de enero de 2023, con la aplicacién anticipada permitida. El IASB esta
actualmente considerando més enmiendas a los requerimientos de IAS 1 en cuanto a la
clasificacién de pasivos como corrientes 0 no corrientes, incluyendo el diferimiento de la
aplicacion de las enmiendas de enero de 2020.
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Dolphy Plaza Comercial, S.A.
(Entidad 100% paoseida por Prival Real Estate Fund, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Enmiendas a la NIC 1 y a las Declaracion Prdctica 2 Juicios sobre materialidad- Revelacion de
Politicas Contables

Las enmiendas cambian los requerimientos de IAS 1 con respecto a la revelacion de politicas
contables. La modificacidn reemplaza los términos “politicas contables significativas” con
“informacién de las politicas contables materiales”. La informacion de las politicas contables
son materiales cuando se considera que, en conjunto con otra informacién incluida en los
estados financieros de una entidad, pueda ser razonablemente esperado que influyan en la toma
de decisiones de los usuarios primarios de los estados financieros de uso general gue realizan
en base a dichos estados financieros.

Los péarrafos de soporte en NIC 1 se enmiendan para aclarar que las politicas contables que se
relacionan a transacciones inmateriales, otros eventos o condiciones son inmateriales v no
necesitan ser reveladas. La informacion relativa a politicas contables puede ser material por la
naturaleza de las transacciones relacionadas, otros eventos v condiciones, aun si los montos
en las mismas son inmateriales. Sin embargo, no toda la informacién sobre las politicas
contables relativa a transacciones materiales u otros eventos o condiciones es material por si
misma.

E1IASB ha desarrollado guias y ejemplos para explicar y demostrar la aplicacién del “proceso
de cuatro pasos para determinar la materialidad” descrito en la Declaracion practica 2.

Enmiendas a la NIC 8 Politicas contables, Cambios en estimaciones contables y Errores -
Definicion de las estimaciones contables.

Las enmiendas reemplazan la definicién de un cambio en estimacién contable. Bajo la nueva
definicidn, las estimaciones contables son “cantidades monetarias en los estados financieros
que son sujetas a incertidumbre en su medicion”.

La definicién de un cambio en estimaciones contables fue eliminada. Sin embargo, el IASB
mantuvo el concepto de cambios en una estimacion contable en la norma con las siguientes
aclaraciones:

. Un cambio en una estimacién contable son los resultados de nueva informacion o un
nuevo desarrollo no son las correcciones de un error.

e  Los efectos de un cambio en un dato de entrada o una técnica de valuacion usada para
desarrollar una estimacion contable son cambios en las estimaciones contables si no
resultan de una correccién de errores de periodos previos.



Dolphy Plaza Comercial, S.A.
{Entidad 100% poseida por Prival Real Estate Fund, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

El IASB agregd dos ejemplos (ejemplos 4 y 5) para la Guia de implementacién de la IAS 8
que acompafia la norma. El IASB ha eliminado un ejemplo (ejemplo 3) ya que podria causar
confusién en relacidn con las enmiendas.

Nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas, pero aidn no
efectivas

En adicion, las siguientes normas han sido emitidas, para las cuales la Administracién no
anticipa tengan efecto en los estados financieros de la Compafiia:

. NIIF 17 Contratos de Seguro
. Enmiendas a NIIF 10 y NIC 28 - Venta o contribucidon de activos entre un
inversionista y su asociada o negocio conjunto
Enmiendas a Ja NIC 12 Impuestos diferidos — Impuestos diferidos relacionados con activos y
pasivos que surgen de una sola transaccion

3.  Politicas de Contabilidad Significativas

Un resumen de las politicas de contabilidad mas significativas de la Compafiia se presenta a
continuacién:

3.1 Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standard Board - JASB) v con las Interpretaciones de
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (CINIIF) respectivas

3.2 Base de Presentacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histdrico excepto por
propiedades de inversioén que son medidos a los importes revaluados o al valor razonable al
final del periodo sobre el que se informa.

El costo histérico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacidn otorgada
a cambios de bienes y servicios.

’ ol



Dolphy Plaza Comercial, S.A.
{Entidad 100% poseida por Prival Real Estate Fund, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o pagado para transferir
un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de
medicion, independienternente de si ese precio sea directamente observable o estimado
uttlizando otra técnica de valoracion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo,
la Compafiia tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del
mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la
fecha de medicion. El valor razonable a efectos de valoracion y/o revelacion en los estados
financieros se determina de la forma previamente dicha, a excepcion de las transacciones que
tienen algunas similitudes con valor razonable, pero no son valor razonable, tales como el
valor en uso de la NIC 36.

Los estados financieros han sido preparados por la Administracién asumiendo que la
Compafiia continuard operando como un negocio en marcha.

3.3 Negocio en Marcha

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

3.4 Moneda Funcional y de Presentacion

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

3.5 Activos Financieros

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

Cuentas con_partes relacionadas - Los saldos con empresas relacionadas y afiliadas son
Hevados al costo histérico.

Deterioro de activos financieros - Los activos financieros, distintos a los activos financieros al
valor razonable con cambios en los resultados, deben ser probados por deterioro al final de
cada periodo sobre el cual se informa. Un activo financiero estard deteriorado si, y solo si,
existe evidencia objetiva del deterioro como consecuencia de uno o mas eventos que hayan
ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y ese evento o eventos causantes de la
pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.
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Dolphy Plaza Comercial, S.A.
(Entidad 100% poseida por Prival Real Estate Fund, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Baja en activos financieros - Los activos financieros son dados de baja sdlo cuando los
derechos contractuales a recibir flujos de efectivo han expirado; o cuando se han transferido
los activos financieros y sustancialmente todos los riesgos v beneficios inherente a propiedad
del activo a otra entidad. Si la Compailia no transfiere ni retiene sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad y continia con el control del activo transferido, éste
reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera
tener que pagar. Si la Compaiifa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad de un activo financiero transferido, éste contintia reconociendo el activo financiero
y también reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

3.6 Pasivos Financieros e Instrumentos de Patrimonio Emitidos por la Entidad

Clasificacion como deuda o patrimonio
Los instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros ¢ como
patrimonio de acuerdo con el fundamento al arreglo contractual.

Cuentas_por pagar comerciales - Las cuentas por pagar comerciales no devengan
explicitamente intereses y se registra a su valor nominal.

Obligaciones financieras - Las obligaciones financieras son reconocidas a su costo amortizado
usando el método de interés efectivo. El método de interés efectivo es un método de calculo
del costo amortizado del pasivo financiero y del gasto de interés distribuido sobre el periodo
relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los pagos de efectivo
futuros estimados a través de la vida esperada del pasivo financiero, o (donde sea apropiado)
en un periodo mas corto, al monto neto en libros en el reconocimiento inicial.

Baja de pasivos financieros - Se da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente
cuando, las obligaciones se liquidan, cancelan o expiran. La diferencia entre el monto en libros
de un pasivo financiero dado de baja v la consideracidn pagada v por pagar es reconocida en
el estado de ganancias o pérdidas.

Capital accionario - Las acciones comunes estan clasificadas como parte del patrimonio.
Dichas acciones estan registradas al costo, neto de los costos directos de emision.

3.7 Propiedad de Inversion

Las propiedades de inversion son aquellas mantenidas para generar alquileres y/o incrementos
de valor (incluyendo las propiedades en construccion para tales propositos) y se miden
inicialmente al costo, incluyendo los costos de la transaccién.

-11- e



Dolphy Plaza Comercial, S.A.
(Entidad 100% poseida por Prival Real Estate Fund, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Luego del reconocimiento inicial, las propiedades de inversion son medidas a su valor
razonable. Todas las participaciones de la propiedad de la Compailia mantenidas segin los
arrendamientos operativos para ganar rentas o con el fin de obtener la apreciacién del capital
se contabilizan como propiedades de inversién y se miden usando el modelo de valor
razonable. Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de la
propiedad de inversion se incluyen en los resultados durante el periodo en que se originan.
Una propiedad de inversién se da de baja al momento de su venta o cuando la propiedad de
Inversion es retirada permanentemente de su uso y no se espera recibir beneficios econdmicos
futuros de su venta. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad
(calculada como la diferencia entre los ingresos por venta neta y el importe en libros del activo)
se incluye en los resultados del periodo en el cual se dio de baja la propiedad.

3.8 Reconocimiento de Ingresos
Los ingresos incluyen ingresos por alquiler y cargos por servicios de gestidn de propiedades.

Los ingresos de los arrendamientos operativos se reconocen sobre una base en linea recta a lo
largo de la duracién del arrendamiento.

Los ingresos por cargos de servicios y administracion se miden al valor razonable de la
contraprestacion recibida o por cobrar. Los cargos por servicios y administracion se reconocen
en el periodo contable en el que se prestan los servicios.

3.9 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento
transfieren sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos v ventajas inherentes a la
propiedad. Todos los demas arrendamientos se clasifican como operativos.

3.10 Costo de Interés

Los intereses pagados son reconocidos en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral bajo el método de interés efectivo para todos los instrumentos que generan intereses.
El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo amortizado
de un activo o pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses sobre un perfodo
de tiempo. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos de
efectivo estimados a través de la vida estimada de un instrumento financiero, o cuando sea
apropiado en un periodo mds corto, a su valor neto en libros. Al calcular la tasa de interés
efectiva, se estiman los flujos de efectivo considerando los términos contractuales del
instrumento financiero; sin embargo, no considera las pérdidas futuras por créditos.
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3.11 Informacion por Segmentos

La Compatfifa reporta los segmentos operativos conforme a la Norma Internacional de
Informacién Financiera No.8 “Segmento de Operaciéon”. Los segmentos operativos son
componentes de una entidad: (a) que desarrolla actividades de negocio de las que puede
obtener ingresos de las actividades ordinarias e incurrir en gastos; (b) cuyos resultados de
operacién son revisados de forma regular por la maxima autoridad en la operacion de toma de
decisiones de la entidad, para decidir sobre los recursos a ser asignados al segmento y evaluar
su rendimiento; (c) en el que la informacion financiera diferenciadora esta disponible.

La Compafifa mantiene un segmento de informacién - “Alquiler v venta de locales
comerciales”.

Administraciéon de Riesgos de Instrumentos Financieros
Objetivos de la Administracion de riesgos financieros

Por la naturaleza de sus operaciones, la Compafiia estd expuesta a diferentes riesgos
financieros que pudieran amenazar sus objetivos de negocio, por lo que la identificacion
proactiva y entendimiento de los riesgos significativos a los que enfrenta la Compaiiia es
critico para lograr un balance apropiado entre el riesgo v el retorno, y minimizar los efectos
adversos potenciales sobre su realizacion financiera.

La Administracién y control de los riesgos de la Compafiia recae principalmente sobre la Junta
Directiva, que es inicialmente responsable de establecer y conformar la direccion estratégica
de la organizacidn, el enfoque del negocio y valores corporativos.

La Compafiia esta expuesta, a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:

* Riesgo de crédito

* Riesgo de liquidez
* Riesgo de mercado
* Riesgo operacional

Riesgo de crédito

Los principales activos financieros de la Compafifa son saldos de efectivo y depdsitos en
banco y las cuentas por cobrar clientes, que representan la exposiciéon méaxima de la Compafiia
al riesgo de crédito en relacién con los activos financieros. La exposicion al riesgo de crédito
sobre el saldo de efectivo y depdsitos en bancos se administra colocando los fondos en
entidades financieras reconocidas.
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Los inquilinos son evaluados en base a su proyecto en la plaza, la trayectoria del negocio o
franquicia en el pais y pasa por un proceso completo de debida diligencia realizado por el
Departamento de Cumplimiento de Prival Bank. De ser aprobado el prospecto, el cliente firma
un acuerdo de arrendamiento con Dolphy Plaza Comercial, v se realiza una gestion de cobro
mensual como a todos los inquilinos. A modo de referencia, en todos nuestros contratos, el
no pago de dos meses de arrendamiento es causal de terminacién anticipada de la relacién
comercial.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafifa encuentre dificultades en el cumplimiento
de las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros y compromisos que se liquidan
mediante la entrega de efectivo u otro activo financiero. El enfoque de la Compafifa para
administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo posible, que siempre tendra suficiente
liquidez para cumplir sus obligaciones a su vencimiento, en circunstancias normales y
condiciones especiales, sin incurrir en pérdidas inaceptables o correr el riesgo de dafio a la
reputacién de la Compaifiia. El riesgo de liquidez se minimiza por el apoyo econdmico de las
partes relacionadas de la Compaiifa, el cual es el principal proveedor financiero del proyecto
v en caso de que se requiera, por la contratacion de lineas de crédito de construccidn. La
Administracién considera que el valor en libros de los fondos se aproxima a su valor
razonable.

La Compafiia se asegura en el mangjo de la liquidez, que mantiene suficiente efectivo
disponible para liquidar los gastos operacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros:

2023
Flujos de efectivo contractuzsles

Importe en libros Total 6 meses o menos 7212 meses Mis de un afio
Bones por pagar 26943158 26,943,158 890,000 26,053,138
Adelanto recibidos de clientes 32968 32.968 32,068 -
Dividendos por pagar 47133 47155 47,153
27,623,281 37023281 890,000 26,033,158
1022
Fluzos de efective comtractuales
Importe en libros Total 6 meses o mexos 7212 meses Mas de un afio
Bonos por pagar 77,608,612 27,608,612 - 520,000 26988612
Adelanto recibidos de clientes 37339 37339 37339 - .
Dividendos por pagar 47,155 471135 47155 -
Cuentas por pagar 71.829 71829 71829
27.764.933 27.764.633 136,323 620.000 26.938.612
-14-
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Los flujos de salida revelados en la tabla anterior representan los flujos de efectivo
contractuales relacionados con los pasivos financieros no derivados mantenidos para
propdsitos de administracién de riesgo y que por lo general no se cierran antes del
vencimiento contractual. La revelacién muestra montos de flujos de efectivo para las
obligaciones que se liquidan en efectivo.

Riesgo de tasa de interés

La Compafiia no mantiene activos importantes que generan ingresos por intereses; por lo tanto,
sus flujos de caja operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés del
mercado.

El cuadro a continuacién resume la exposicion de los pasivos financieros en base a lo que
ocurra primero entre la nueva fijacion de tasa contractual o la fecha de vencimiento.

r
2023

Valor en libros Hasta 1 afio De 1 a2 afios De 2 a5 anos Mis de 3 ainos
Pasivos financieros
Bonos por pagar 26,943,158 $90,000 26,053,158
Total de pasivos financieros 26,943,158 890,000 26,053,158
r
2022 . . _ N . -
Valor en libros Hasta 1 aiio De 1 a2 afios De 2 aSafios  M:s de 5 aifios
Pasivos financieroes
Bonos por pagar 27,608,612 620,000 26,988,612 - -
Total de pasivos financieros 27,608,612 620,000 26,988,612 - -

Riesgo de mercado

La Compaiiia no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado
durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023. La Compafiia tampoco cuenta con
instrumentos financieros o valores de capital que la expongan al riesgo de mercado al finalizar
el periodo.

Administracion de capital
La politica de la Compafifa es la de mantener una base sélida de capital. La Junta Directiva

supervisa el rendimiento del capital, que la Compaififa define como el resultado de las
actividades de operacién dividido por el patrimonio neto total. La Junta Directiva trata de
mantener un equilibrio entre los retornos al accionista y la adecuacion de capital.

Al 31 diciembre de 2023, no ha habido cambios en la administracion de capital de la
Compaiiia.
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L.a deuda de la Compaifiia para la razon de capital ajustado al final del periodo se presenta a
continuacion:

2023 2022
Total de pasivos 31,548,840 31,691,937
Mas: efectivo 709,479 587,201
Deuda neta 32,279,138 32,279,138
Total de patrimonio 4,907,916 4,432,994
Deuda a la razon de capital 6.58 7.28

Fuentes Claves de Estimacion de Incertidumbre
5.1 Fuentes claves de incertidumbre en las estimaciones

Mediciones del valor razonable v procesos de valuacion

Algunos de los activos v pasivos de la Compafifa se miden al valor razonable para efectos de
para determinar las técnicas de valuacién apropiadas y los indicadores para mediciones del
valor razonable.

Al estimar el valor razonable de un activo o pasivo, la Compaiiia usa datos observables del
mercado mientras estén disponibles. Cuando los indicadores del Nivel 1 no estan disponibles,
la Compaiiia contrata valuadores calificados de terceros para realizar la valuacién. El Comité
de Valuacioén trabaja de forma cercana con los valuadores externos calificados para establecer
las técnicas de valuacién apropiadas y los indicadores para el modelo.

La Compafiia efectia estimaciones y juicios que afectan los montos reportados de los activos
y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente
evaluados y estan basados en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo expectativas
de eventos futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.

Valor razonable de los activos no financieros que se miden a valor razonable
La Compafifa valia las propiedades de inversion a su valor razonable al cierre de cada

gjercicio. La siguiente tabla proporciona informacién sobre cémo se determinan los valores
razonables de los activos no financieros (en particular, la técnica de valuacion y los datos de

entrada utilizados).
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Jerarquia Técnica(s) de
Valor razonable del valor valuacion y datos de
2023 2022 razonable entradas principales

Activo no financiero
Propiedades de inversion
Valor de apreciacion segin

Propiedades de mversion 34,024,651 33,750,000 Nivel 3 demanda

El valor razonable de las propiedades de inversién de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2023
se obtuvo a través de un avallio realizado a esas fechas por valuadores independientes no
relacionados con la Compaiiia, Avaliios, Inspecciones y Construccion, S.A., empresa
valuadora que cuenta con todas las certificaciones apropiadas y experiencia reciente en el
avaluo de propiedades en las ubicaciones referidas.

No ha habido cambios en la técnica de valuacion durante el afio. Cuando se estima el valor
razonable de las propiedades, el mejor y mayor uso de las propiedades es el actual.

A continuacién, se detallan las técnicas de valorizacion usadas para medir el valor razonable
de las propiedades de inversion, asi como las variables no observables significativas usadas.

Enfoque de renta

Este enfoque proporciona una indicacion del valor convirtiendo flujos de efectivo futuros a un
Unico valor de capital actual. Considera los datos de ingresos y gastos relacionados con los
bienes valorados y se estima su valor a través de un proceso de capitalizacién. El valor sobre
la renta corresponde al ingreso bruto anual estimado considerando el alquiler real y efectivo
para facilidades con las caracteristicas y acabados de la propiedad menos los gastos.

Al 31 de diciembre de 2023, hubo cambios por B/.84,719 (2022: B/.1,474,658) en el valor
razonable de la propiedad de inversién con respecto al afio anterior. Para determinar el valor
razonable se utilizd el enfoque de renta.

5.2 Técnica de valuacién y datos de entrada principales

Enfoque de renta

Las entradas futuras de efectivo a percibir por las propiedades de inversion estan basadas en
el tipo, caracteristicas y ubicacién de las mismas, al igual que en los términos de contratos de
arrendamientos existentes y comparables de las rentas actuales del mercado para propiedades
similares. Tasas de capitalizacién basadas en la ubicacién real, el tamaifio y la calidad de las
propiedades, teniendo en cuenta los datos del mercado en la fecha de valoracion.

-17-
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Variables no observadas significativas

¢ FElcanon de arrendamiento promedio estd entre B/18.92 el m* (2022:B/.19.37 el m?), segin
superficie y amenidades para este tipo de propiedad.

» Un incremento (disminucion) significativa en el precio de renta por metro cuadrado sin
cambios en otras variables resultaria en un valor razonable mas alto o mas bajo de las

propiedades.

Valor razonable de los instrumentos financieros

[.a Compaiifa mide el valor razonable utilizando niveles de jerarquia que reflejan el significado
de los datos de entradas utilizados al hacer las mediciones. L.a Compaiiia tiene establecido un
proceso y una politica documentada para la determinacién del valor razonable en la cual se
definen las responsabilidades y segregacion de funciones entre las diferentes dareas
responsables que intervienen en este proceso, el cual ha sido aprobado por el Comité de
Activos y Pasivos, el Comité de Riesgos y la Junta Directiva.

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

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

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

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

Valor razonable de los activos v pasivos financieros de la Compania gue no se presentan a
valor razonagble en forma constante (pero se requieren revelaciones del valor razonable)

La Administracién considera que los valores en libros de los activos y pasivos financieros
reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se aproxima a su valor razonable.
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Jerarquia del valor razonable

Medicion
Valor avalor
razonable razonable
en libros Nivel 3
Pasivos
31 de diciembre de 2023 26,943,158 30,621,464
Bonos por pagar
31 de diciembre de 2022
Bonos por pagar 27608,012 23.232,345

El valor razonable de los pasivos financieros incluidos en el Nivel 3, mostrados arriba ha sido
determinado con precios ajustados de instrumentos financieros similares en mercados no
activos y/o analisis de flujos descontados, donde el dato de entrada mads significativo lo
constituye la tasa de descuento que refleja el riesgo de crédito de la contraparte. En adicidn, la
Administracion considera que el valor razonable de los bonos por pagar se aproxima a su valor
en libros, ya que la transaccién de emisién es muy cercana a la fecha del balance.

6. Efectivo y Depésitos en Banco

Un detalle del efectivo y depdsitos en banco se presenta a continuacion:

2023 2022
Cuentas corrientes:
Prival Bank, S.A. 709,479 587,201
709,479 587,201
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7.  Cuentas por Cobrar Clientes

Un detalle de las cuentas por cobrar de presenta a continuacion:

Cuentas por cobrar alquileres
Cuentas por cobrar otras
Total de cuentas por cobrar

Menos: provisién para cuentas incobrables

Total

2023 2022
121.638 382.288

- 180.677

121.638 562,965
- (30.211)

121.638 532,754

El andlisis de antigiiedad de las cuentas por cobrar alquileres se presenta a continuacion:

Corriente

0 - 30 dias
31 - 60 dias
61 - 90 dias
mas 90 dias
mas 1 afio
Total

2023 2022
17,800 25,742
10,594 -
60,802 2.132

- 18,003
32,442 336,412
121,638 382,288

Con fecha 2 de marzo de 2023 se presentd un acuerdo al principal cliente con saldo moroso al
31 de diciembre de 2022, el cudl establecia un pago de contado 5 dias habiles posterior a la
firma del contrato de B/.180,000 ddlares; B/.34,584 luego del levantamiento de la medida
cautelar que se tenfa y B/.75,974 en 24 letras, pagos mensuales. El 8 de marzo de 2023 se
recibid el primer pago por B/.180,000; el 30 de junio 2023, se recibié el segundo pago por la
suma de $34,584 segiin acuerdo y al 30 de enero 2024, se ha recibido pagos mensuales por un

total de $28.,491, lo que representa (10 letras)

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

A continuacién, se presenta un resumen de los saldos y transacciones significativas con las

partes relacionadas, al 31 de diciembre de 2023:

2023 2022
ACTIVOS
Efectivo y equivalentes de efectivos 709,479 587,201
Pasivos
Cuentas por pagar - partes relacionadas 3,480,954 3,562,605
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Las cuentas con partes relacionadas no mantienen condiciones de pago prestablecidas, tales como:
vencimiento, tasa de interés, etc.

9.

Propiedad de Inversién, Neto

Cambios
en ¢f valor
Terreno Edificio Mejoras razonable Total
Balance al 1 de enerp 2023 3,873,897 29,638,248 1,712,513 (1,474,658) 33,750,000
Aumento 189,932 84,719 274,651
Saldo al 31 de diciembre 2023 3,873,897 29,658,248 1,902,445 £1,389,939) 34,024,651
Cambios
en ef valor
Terreno Edificio Mejoras razonable Total
Balance al (1 de enero 2022 3,873,897 29,638,248 1,332,698 - 34,844,843
Disminucion - - (1,474,658) (1,474,658)
Aumento - - 379,815 379,815
Saldo al 31 de diciembre 2022 3,873,897 29,638,248 1,712,513 {1,474,658) 33,750,000

La emisién de los Bonos Corporativos se encuentra garantizada con el Contrato de
Fideicomiso Irrevocable de Garantia; las mejoras de las Propiedad de Inversion estan cedidas
parcialmente en cobertura de garantia a favor de Prival Trust, S.A., como condiciones
establecidas en el contrato del Fideicomiso, en el cual se acuerda mantener como Primera
Hipoteca y Anticresis sobre Bien Inmueble que su valor de avalio represente al menos 130%
del saldo insoluto de la Serie Senior de la Emision. (Notas 14,5).

Segtin certificacion emitida por el Fideicomitente al 31 de diciembre de 2023, el saldo insoluto
de la Serie A v B de la Emision es por la suma de B/.27,161,950

Al 31 de diciembre de 2023, el Edificio Santa Maria Plaza se encuentra cedido en Hipoteca
por B/.43,685,000 lo cual cumple con la clausula de garantia del Contrato de Fideicomiso.
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10. Otros Activos

11.

12.

13.

Al 31 de diciembre de 2023, la Compafiia mantenia otros activos por valor de B/.1,631,200
(2022: B/.1,244,478) que comprenden el impuesto complementario, los activos en transito y
el Impuesto de Transferencia de Bienes Muebles y Servicios (ITBMS) y que, conforme a la
evaluacion de la Adminsitracion, sus asesores fiscales y la ley fiscal aplicable, representa un
crédito fiscal por ITBMS recuperable en operaciones futuras.

Cuentas por Pagar Proveedores

Las cuentas por pagar proveedores al 31 de diciembre de 2023, por B/.0.00 (2022: B/.71,829),
comprendian las obligaciones pendientes de pago, el cual fue cancelado en el transcurso del
afio.

Adelanto Recibidos de Clientes

La Compafiia ha recibido pagos iniciales de contratos de arrendamiento. El saldo de los
importes de clientes al 31 de diciembre de 2023 es de B/.32,968 (2022: B/.37,339).

Bonos por Pagar, Neto

Los bonos por pagar consisten en los siguientes:

2023 2022
Corriente §90,000 620,000
No corriente 26,053,158 26,988,612
Emisiéon 2017 26,943,158 27,608,612
El detalle de la emision 2017 se resume a continuacion
Tasa de interés
Vencimiento anual 2023 2022
Bonos - Serie A Octubre 2024 7.00% 22,000,000 22,000,000
Bonos -Serie B Qctubre 2024 6.50% 4,971,950 3,671,930
Costos de emisién de deuda (28,792) (63.338)
26,943,158 27,608,612

- JM(



Dolphy Plaza Comercial, S.A.
(Entidad 100% poseida por Prival Real Estate Fund, S.A))

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

A continuacién el movimiento de los bonos por pagar:

2023 2022
Saldo inicial 27,608,612 28,194,066
Pago a capital (700,000) (620,000)
Amortizacion de costos 34,546 34,546
Total 26,943,158 27.608,612
El movimiento de los costos de emision se presenta a continuacion:
2023 2022
Costos de emisién de bonos al inicio 241,826 241,826
Amortizacién acurnulada:
Balance al inicio del periodo (178,488) (143,942)
Incremento del periodo (34.546) (34,546)
Balance al final del periodo (213.034) (178,488)
Costos de emisién de bonos al final del periodo 28,792 63,338

14. Términos generales de la emision

Mediante Acta de Junta de Accionistas fechada el 13 de octubre de 2017, que modifica las
Actas de Junta de Accionistas de fecha 9 de marzo y 31 de mayo de 2017, fue aprobada la
emision de bonos por 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
Panamé la emision de los bonos Serie A y Serie B a través de la Resolucién No.560-17, por
valor de B/.30,000,000.

Los bonos seran emitidos en dos series A y B, lo cuales tienen la siguientes caracteristicas:
Serie A

La fecha de vencimiento de los bonos de la Serie A no es mayor de siete (7) afios y sera
notificada por el emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores de Panamé y a la Bolsa
de Latinoamericana de Valores, mediante un suplemento al prospecto informativo, con al
menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta de dicha Serie. El pago de capital de los
bonos de la Serie A serd en la fecha de vencimiento o redencidn anticipada en caso de haberla.

23
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Dolphy Plaza Comercial, S.A.
(Entidad 100% poseida por Prival Real Estate Fund, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Los bonos de la Serie A por B/.22,000,000, devengan intereses a una tasa anual fija de 7% sobre su
saldo insoluto. El pago a capital seré realizado en la fecha de vencimiento.

Serie B

La fecha de vencimiento de los bonos de la Serie B no es mayor de siete (7) afios contados a partir
de la fecha de emisidn de dicha Serie y sera notificada por el emisor a la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panamé y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, mediante un suplemento
al prospecto informativo, con al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta de dicha Serie.
Los bonos de la Serie B por B/.8,000,000, devengan intereses a una tasa anual fija de 6.5% sobre su
saldo insoluto. Estos bonos serdn pagaderos trimestralmente segun el plan de pago.

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

Pago Pago Pago Pago
AFRo trimestral (%) anual (%) trimestral (B/.) anual (B/.)

1 0.00% 0.00% - -
2 1.50% 6.00% 120,000 430,000
3 1.63% 6.50% 130,000 520,000
4 1.75% 7.00% 140,000 560,000
5 1.88% 7.50% 150,000 600,000
6 2.13% 8.50% 170,000 680,000
7 2.38% 9.50% 190,000 760,000
Vencimiento 55.00% 4,400,000
8,000,000

Usos de los fondos

Los fondos derivados de la emision, neto de comisiones y gastos estimados, fueron utilizados
para cancelar el saldo insoluto del contrato de linea de crédito interina de construccidén
sindicada del centro comercial Santa Maria Plaza por un monto de B/.27.983,059 al 25 de
mayo de 2017. Los fondos remanentes producto de la emisién fueron utilizados por el emisor
para la finalizacién de la construccion de la plaza Santa Maria Business District.

Redencion anticipada

El Emisor podra redimir anticipadamente los bonos de la Serie A y Serie B, ya sea total o
parcialmente, en cualquier dia habil (cada una, una "Fecha de Redencién Anticipada”), pagando
capital e intereses acumulados, lo cual debera ser comunicado mediante un aviso previo de treinta
(30) dias calendarios al agente de pago, registro y transferencia. No obstante, el Emisor pagard a los
tenedores registrados de los bonos de la serie que corresponda una penalidad de acuerdo al siguiente

cronograma;
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Garantia

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

(o]
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Los bonos estan garantizados a través de un Fideicomiso irrevocable de garantia con Prival
Trust, S.A., cuyo patrimonio estard comprendido por las siguientes garantias:

a)

b)

d)

€)

Primera hipoteca y anticresis sobre los locales comerciales dados en hipoteca cuyo valor
de avaliio representa por lo menos el ciento treinta por ciento (130%) del saldo insoluto
de los bonos.

Anticresis sobre los locales comerciales dados en anticresis.

Cesi6n irrevocable y suspensiva de los canones de arrendamiento, presentes y futuros
derivados de los contratos de arrendamiento sobre los locales comerciales dados en
hipoteca y los locales comerciales dados en anticresis. La cesién es vélida desde la fecha
de la firma del contrato de cesién; sin embargo, queda sujeta para su plena eficacia
juridica y para su ejecucion, a la condicién de que sea emitida una declaracién de
vencimiento anticipado, de conformidad con lo estipulado en el fideicomiso de garantia
y en el prospecto informativo. En tanto no sea emitida una declaracién de vencimiento
anticipado, la cesién otorgada mediante el contrato de cesion quedard en suspenso y no
surtira efecto, por lo que el cedente continuara actuando como arrendador, y por ende
seguird recibiendo los cdnones de arrendamiento derivados de los contratos de
arrendamiento para su utilizacién.

Cualesquiera otros bienes 0 sumas de dinero que se traspasen al fideicomiso por el Emisor
y que de tiempo en tiempo se incorporen al fideicomiso cuyo valor sea suficiente para
satisfacer la cobertura de garantias y,

Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al fideicomiso o que se
reciban de la ejecucion de los gravamenes (netos de los gastos y costas de ejecucion).

Condiciones financieras

La Compafiia esta obligada a mantener una cobertura de servicio sobre la deuda igual o mayor
a 1.20 veces.

25.
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La cobertura del servicio sobre la deuda es el resultado de la division en la cual el numerador
es el EBITDA de los ultimos doce meses y el denominador es la suma de capital e intereses
pagaderos por el Emisor en ¢l mismo periodo. Conforme al prospecto informativo el
incumplimiento de las condiciones financieras durante el primer afio de emisiéon no se
considerard un incumplimiento de los términos y condiciones de la emision. Los aportes de
los accionistas contaran para la medicion de la cobertura de servicio sobre la deuda.

En el caso de incumplimiento, el Emisor tendré un periodo de treinta (30) dias calendarios;
definido en el prospecto de bonos cémo periodo de subsanacion.

15. Capital en Acciones

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

Al 31 de diciembre de 2023, las pérdidas acumuladas incluyen un componente de pérdidas por
cambios en el valor razonable de las propiedades de inversién por un valor de B/.274,651

Durante el afio de 2023, la Compafiia declard dividendos por B/.188.618 (2022: B/.193,334)
los cuales fueron autorizados por la Junta Directiva segin actas fechada Diciembre 2022,
Marzo, Junio, Septiembre y Diciembre de 2023. Al 31 de diciembre de 2023 se mantienen
dividendos por pagar por la suma de B/.47,155 y los mismos fueron pagados el 11 de enero de
2023.

16. Costos Financieros

Los costos financieros netos se presentan a continuacion:

Dicie mbre Diciembre

2023 2022
Intereses bonos serie A 1,561,387 1,541,390
Intereses bonos serie B 356,948 419,788
Gastos de emisidn 34,546 34,545
1,952,881 1,995,723
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17.

18.

19.

Impuesto Sobre la Renta

Las declaraciones del impuesto sobre estan sujeta a revision por parte de la autoridades fiscales
por los tres (3) utlimos afios, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo a la legislacion fiscal panamefia vigente, la Compafifa estd exenta del pago de
impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extrajera y de
aquellas transadas a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores con titulos debidamente
inscritos a la SMV, asi como también estan exentos del pago de impuesto sobre la renta los
intereses ganados sobre depdsitos a plazo en banco locales, los intereses ganados sobre valores
del Estado Panamefio ¢ inversiones en titulos valores emitidos a través de la SMV.

La Compaiiia como subsidiaria de Prival Real Estate Fund, S. A. queda inscrita bajo el régimen
de sociedad de Inversién Inmobiliaria que se acoge al acuerdo que establece el parrafo 2 del
articulo 706 del Cédigo Fiscal, el cual indica lo siguiente: “para los efectos de este articulo, se
excluyen las sociedades de inversidon inmobiliarias registradas en la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panamd y que listen y coticen sus cuotas de participacion en bolsas de
valores o mercados organizados registrados ante la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama4, en cuyo caso el impuesto sobre la renta de la sociedad de Inversidon Inmobiliaria
recae sobre los tenedores de sus cuotas de participacion.”

La Compaiiia se encuentra en el proceso de presentacion ante la Direccidn General de Ingresos
del tramite de exoneracidn del impuesto sobre la renta; los abogados de la Compafiia estuman
que dicha solicitud seré aprobada al igual como ha sucedido con otras sociedades subsidiarias
de Prival Real Estate Fund, S.A.

Eventos Posteriores

El Fondo ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2023, para valorar la
necesidad de posible reconocimiento ¢ revelacién en los estados financieros adjuntos. Tales
eventos fueron evaluados hasta el 29 de febrero de 2024, la fecha en que estos estados
financieros estaban disponibles para emitirse. Con base a esta evaluacion, se determind que
no se produjeron acontecimientos posteriores que requieran el reconocimiento o revelacion en
los estados financieros.

Aprobacion de los Estados Financieros

Los estados financieros de Dolphy Plaza Comercial, S.A., por el afio terminado al 31 de
diciembre de 2023 fueron autorizados por la Administracién el 22 de febrero de 2024.
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FIDEICOMISO No. 59
Dolphy Plaza Comercial, S.A.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 31 de diciembre de 2023)

PRIVAL TRUST, S.A. sociedad panamefia, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782, debidamente
autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Republica de Panama, con Licencia
Fiduciaria nimero 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por la Superintendencia de Bancos
de la Republica de Panam3, en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso
constituido el 17 de octubre de 2017 con Dolphy Plaza Comercial, S.A. como Fideicomitente Emisor
con el objeto de establecer un patrimonio para garantizar a los Tenedores Registrados de los Bonos
de la Serie A y B de la Emisidn Publica de Bonos de Dolphy Plaza Comercial, S.A. autorizada por la
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA, mediante la Resolucién SMV
No.560-17 de 13 de octubre de 2017 hasta por la suma de $30,000,000.00, en su calidad de
Beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital, intereses, intereses moratorios u
otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar El Fideicomitente Emisor, segln los
términos y condiciones establecidos en los Bonos, certifica que:

Para garantizar la Serie A y B autorizada hasta por la suma de $30,000,000.00 como parte de la
Emisiéon Puablica de Bonos Corporativos de Dolphy Plaza Comercial, S.A. autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamé mediante la Resolucién SMV No. 560-17 de 13
de octubre del 2017, a la fecha de esta certificacién el total del patrimonio administrado del
Fideicomiso es por la suma de $60,000,000.00 compuesto de los siguientes Bienes Fideicomitidos a
favor del Fideicomiso:

1. Primera Hipoteca y Anticresis sobre los Locales Comerciales dados en Hipoteca cuyo
valor de avallo represente por lo menos el ciento treinta por ciento (130%) del Saldo
Insoluto de los Bonos. Mantenemos a la fecha de la presente certificacién, Primera
Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de dominio hasta por la suma de
Treinta Millones de Délares ($30,000,000.00), constituida mediante la Escritura
Publica No. 816 del 19 de enero de 2018, y mediante la Escritura Plblica 1,288 de 30
de marzo de 2021, sobre una serie de fincas a favor de Prival Trust, S.A. como
fiduciario del Fideicomiso constituido para garantizar la Serie A y B de la Emisidn
Pdblica de Bonos Corporativos realizada por la sociedad Dolphy Plaza Comercial, S.A.

2. Anticresis sobre los Locales Comerciales dados en Anticresis. Mantenemos a la fecha
de la presente certificacidn, anticresis sobre locales comerciales hasta por la suma de
Treinta Millones de Délares ($30,000,000.00), constituida mediante la Escritura
Publica No. 816 del 19 de enero de 2018, a favor de Prival Trust, S.A. para garantizar
la Serie Ay B de la Emisién Publica de Bonos Corporativos realizada por la sociedad
Dolphy Plaza Comercial, S.A.

3. Cesidn Irrevocable y Suspensiva de los cdnones de arrendamiento, presentes y
futuros derivados de los Contratos de Arrendamiento sobre los Locales Comerciales
dados en Hipoteca y los Locales Comerciales dados en Anticresis, otorgados en
garantia, cuyo valor de los cénones de arrendamiento anuales represente por lo
menos uno punto veinte veces (1.20x), el servicio sobre |la deuda del mismo periodo
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anual. A la fecha de la presente certificacién mantiene un monto de $228,534.46
mensuales.

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

5. Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o
que se reciban de la ejecucidn de los gravdmenes.

I Concentracién de los Bienes Fideicomitidos al cierre de la presente certificacién:

De la suma de $60,000,000.00, que representa el monto total del Patrimonio Fideicomitido que
garantiza la Serie Senior al cierre de la presente certificacién, les confirmamos las siguientes
concentraciones en los mismos:

La suma de $30,000,000.00 en Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de
dominio.

La suma de $30,000,000.00 en anticresis sobre los locales comerciales.

La suma de $228,534.46 en arrendamientos mensuales cedidos de manera suspensiva al
fideicomiso.

. Vencimiento de los Bienes Fideicomitidos a la fecha de cierre de la presente certificacion:

A. Sin fecha de Vencimiento:

1. Anticresis sobre los locales comerciales dados en anticresis a favor de Prival Trust, S.A. como
fiduciario del Fideicomiso constituido para garantizar la Serie A y B de la Emisién Publica de
Bonos Corporativos realizada por la sociedad Dolphy Plaza Comercial, S.A. .

No Aplica
No. de Finca No. De Local Propietario
30219771 L1 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
30219780 L10 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
30219781 L11 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
30219782 L12 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
30219783 L13 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
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30219788 L37 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
30219794 L22 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
30219795 L23 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
30219800 128 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
30219802 L30 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
30219803 L31 Dolphy Plaza Comercial, S.A.
30215804 L32 Dolphy Plaza Comercial, S.A.

B. Con Fecha de Vencimiento:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacidn del derecho de dominio hasta por la
suma de Treinta Millones de Ddlares ($30,000,000.00), constituida mediante la
Escritura Publica No. 816 del 19 de enero de 2018, y mediante la Escritura Pablica
1,288 de 30 de marzo de 2021, sobre una serie de fincas a favor de Prival Trust, S.A.
como fiduciario del Fideicomiso constituido para garantizar la Serie A y B de la
Emisiéon Plblica de Bonos Corporativos realizada por la sociedad Dolphy Plaza
* Comercial, S.A. cuyos avaltos tienen la siguiente fecha de vencimiento.

, i Superficie Fecha de Fecha de
No. de Finca| No.De Local |Propietario Valor de Mercado . .
(m2) Avaliio Vencimiento

30219767

Ancla 1 3,288.82 $11,083,323.40
30219767
30219768 Ancla 2 2,041.78 $6,880,798.60
30219770 Ancla 4 Dolphy 824.90 $2,779,913.00
30219772 L2 Plaza 384.87 $1,347,045.00 28 de enero de | 28 de enero de
30219773 L3 Comercial, 225.52 $789,320.00 2021 2024
30219774 L4 S.A. 100.51 $351,785.00
30219775 LS 58.70 $205,450.00
30219776 L6 104.12 $364,420.00
30219777 L7 134.45 $470,575.00

3
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30219778 L8 300.24 $1,050,840.00
30219790 L18 328.78 $1,070,178.90
30219784 L14 59.72 $209,020.00
30219785 L15 97.51 $341,285.00
30219786 L16 80.37 $281,295.00
30219787 17 127.72 $447,020.00
30219789 Anclas 1,260.70 $4,097,275.00
30219797 L25 149.60 $499,664.00
30219798 L26 303.30 $1,013,022.00
30219799 L27 149.60 $499,664.00
30219800 L28 264.45 $883,263.00
30219801 29 110.14 $367,867.60
30219804 132 250.63 $837,104.20
30219805 L33 265.18 $885,701.20
30219806 L34 243.83 $814,392.20
$37,570,222.10

2. Cesién suspensiva e irrevocable a favor de Prival Trust, S.A., en su calidad de fiduciario, de
los cdnones de arrendamiento, presentes y futuros, derivados de los Contratos de
Arrendamiento de los Bienes Inmuebles otorgados en Primera Hipoteca y Anticresis.

Nombre Mensualida Fecha Fecha de
Local Comercial Razoén Social Mensualidad | d + ITBMS Inicial Vencimiento
Ace International
ANCLA 1 Do It Center [Hardware $62,733.79 | $67,125.16 | 08/01/2017 01/08/2027
ANCLA 2 Inmobiliaria Don
L3,L4,L5 El Rey Antonio, S.A. $44,841.05 | $47,979.92 | 04/07/2017 13/06/2047
Farmacia Farmacia Arrocha,
ANCLA 4 Arrocha S.A. $8,000.00 $8,560.00 | 03/09/2017 01/06/2024
ANCLA 5, L27, |Planet
L28, L29 Fitness PF Santa Maria, S.A.| $27,490.90 | $29,415.26 | 04/01/2017 08/09/2027
Pinkbuddha Pty,
L1 Pinkbuddha [S.A. $2,621.52 $2,805.03 | 08/09/2017 09/08/2026
Central America
L6 Clinilab Health, Inc $2,811.24 $3,008.03 | 09/01/2021 01/09/2026
Natural Food and
Services Company,
L7 Athanasiou |Corp. $4,987.50 $5,336.63 | 06/01/2017 10/01/2025
Banco
L8 General Banco General, S.A. | $12,108.69 | $12,956.30 | 03/03/2017 01/06/2027
Clean &
L9 Clean Bimarqui Corp. $5,610.00 $6,002.70 27/07/2018 20/07/2023
L10 L11 Jose Zhong [|Jose Zhong $3,937.50 $4,213.13 | 14/07/2017 31/07/2024
L12 Madenta Dentris Group, S.A. $3,010.56 $3,221.30 | 01/06/2022 01/06/2027
L13 Xalta Xalta Store Inc $1,847.92 $1,977.27 | 10/01/2021 01/10/2024
4
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Factory Spejos Beauty
L14 Fashion Assistance Corp. $1,791.60 $1,917.01 12/01/2020 01/01/2026
L15 Momi Dulceria Momi, S.A. $2,632.77 $2,817.06 | 26/0420/17 01/01/2026
American
L16-L17 Pets American Pets, S.A. $5,000.00 $5,350.00 | 03/03/2017 01/10/2026
Mi Ranchito Santa
L18 Mi Ranchito |Maria, S.A. $4,284.81 $4,584.75 | 08/10/2018 03/07/2026
Torres de Emuna,
L20 Thop S.A. $4,924.76 $5,269.49 | 01/08/2023 01/08/2033
Desarrollo Mika 3,
L21 Mika S.A. $1,000.00 $1,070.00 10/01/2026
L23 $3,136.20 $3,355.73 | 01/07/2023 01/07/2033
La Casa de la|[Importadora de
L25 Bateria Baterias, S.A. $1,795.20 $1,920.86 | 15/10/2023 15/10/2028
La Casa de la [Importadora de
L26 Bateria Baterias, S.A. $3,639.60 $3,894.37 | 15/10/2023 15/10/2028
Desarrollo Mika 3,

L30 Mika S.A. $2,500.00 $2,675.00 | 01/10/2021 01/10/2026
L31-L32 B-Dubs Fun Foods, Inc $5,000.00 $5,350.00 | 01/08/2023 01/08/2028
L34-L35 Dream Play [Dream Play, S.A. $5,908.84 $5,870.85 | 01/03/2022 01/03/2027

Don Colchén
L-36 Don Colchén [Panama, S.A. $2,301.84 $5,870.85 | 01/05/2023 01/05/2026
L37 Pon Tu Marca |Pon Tu Marca, S.A. $2,368.17 $2,533.94 | 29/03/2017 05/07/2027
Dollar Rent a |Panama Car Rental,
Espacio Car S.A. $750.00 $802.50 |15/12/2018 |15/12/2023
Vspro Eco
Espacio Wash Gomosa, S.A. $1,500.00 $1,605.00 | 01/01/2021 01/01/2025
$228,534.46

Nota: Los valores representados en esta seccion son los valores de acuerdo a contrato de

arrendamiento.

Il. Condiciones de cobertura de garantias establecidas en el Prospecto Informativo a la fecha de la

presente certificacidn:

Cobertura de Garantias

e Mantener Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién al derecho de dominio sobre Bienes
Inmuebles que su valor de avallo represente al menos 130% del saldo insoluto de la Serie
Senior de la Emisién. De acuerdo con confirmacidn del Agente, a la fecha de la presente
certificacién, el saldo insoluto de la Serie Ay B de la Emisidn, es decir los bonos emitidos y en
circulacidn de acuerdo a certificacidn del Agente de Pago, registro y Transferencia es por la
suma de $26,971,950.00 por lo que tendriamos lo siguiente:

El saldo Insoluto al cierre de diciembre de 2023, es la suma de $26,971,950.00 x 130% es igual a
$35,063,535.00 vy el valor de avalto de los Bienes Inmuebles que mantenemos en hipoteca es por la
suma de $37,570,222.10. Lo que representaria un excedente de cobertura por la suma de

$2,506,687.10 .
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e Que el valor de los cdnones de arrendamiento anuales de los Contratos de Arrendamiento
celebrados sobre los locales comerciales dados en hipoteca y en anticresis, que sean cedidos
de forma irrevocable y suspensiva al Fiduciario, representen por lo menos uno punto veinte
veces (1.20x) el servicio de deuda del mismo periodo anual. A la fecha de la presente
certificacién, de acuerdo a confirmacidn del Fideicomitente, los canones de arrendamiento
anuales son por la suma de $2,564,780.69 , de acuerdo a lo establecido en la Resolucion
No. SMV 274-20 de 22 de junio de 2020 de la Superintendencia del Mercado de Valores, los
aportes de capital por parte de los accionistas del Emisor, podrdn complementar los flujos
de los pagos de los cdnones de arrendamiento de los Locales Comerciales dados en Hipoteca
y de los Locales Comerciales dados en Anticresis, para los fines de dar cumplimiento a las
Condiciones Financieras establecidas en el Prospecto Informativo, cuyo monto al cierre de
diciembre 2023 es por la suma de $1,105,000.00 dicho esto, es decir el total de ingresos y
aportes a capital de enero 2023 a diciembre 2023 representan: $3,669,780.69 ENTRE el
Servicio de deuda de enero 2023 a diciembre 2023, es decir $3,142,001.89 lo que
representa una cobertura de 1.17x.

e La cobertura de Servicio sobre la deuda es el resultado de la divisién en la cual el numerador
es e EBITDA (beneficios antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones) de
los Ultimos doce meses del Emisor en el periodo de enero 2023 a diciembre 2023
representan la suma de $2,564,780.69 vy el denominador es la suma de capital e intereses
pagaderos por el Emisor durante el mismo periodo es decir de enero 2023 a diciembre 2023
representa la suma de $2,618,334.91 , teniendo en cuenta que los aportes a capital podrén
complementar los flujos de los canones de arrendamiento de los locales Comerciales dados
en Hipoteca y de los Locales Comerciales dado en Anticresis para los fines de dar
cumplimiento a las condiciones financiera, tenemos que los aportes a capital para el mismo
periodo fueron por la suma de $1,105,000.00 dicho esto, es decir el total de ingresos y
aportes a capital de enero 2023 a diciembre 2023 representan: $3,669,780.69 ENTRE el
Servicio de deuda de enero 2023 a diciembre 2023, es decir $3,142,001.89 lo que
representa una cobertura de 1.17 x.

lll. Cobertura histérica de los tltimos tres trimestres a la fecha de la presente certificacién segin
el Prospecto Informativo:

Marzo 2023
Cobertura de Garantias

e Mantener Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién al derecho de dominio sobre Bienes
Inmuebles que su valor de avallo represente al menos 130% del saldo insoluto de la Serie
Senior de la Emisidn. De acuerdo con confirmacién del Agente, a la fecha de la presente
certificacion, el saldo insoluto de la Serie A y B de la Emisidn, es decir los bonos emitidos y en
circulacién son por la suma de $27,501,950.00 por lo que tendriamos lo siguiente:

El saldo Insoluto al cierre de marzo de 2023, es la suma de $27,501,950.00 x 130% es igual a
$35,752,535.00 v el valor de avallo de los Bienes Inmuebles que mantenemos en hipoteca es por la
suma de $37,570,222.10. Lo que representaria un excedente de cobertura por la suma de
$1,817,687.10.
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e Que el valor de los cédnones de arrendamiento anuales de los Contratos de Arrendamiento
celebrados sobre los locales comerciales dados en anticresis, que sean cedidos de forma
irrevocable y suspensiva al Fiduciario, representen por lo menos uno punto veinte veces
(1.20x) el servicio de deuda del mismo periodo anual. A la fecha de la presente certificacion,
de acuerdo a confirmacién del Fideicomitente, los cdnones de arrendamiento anuales y
aportes a capital de abril 2022 a marzo 2023 representan la suma de $3,254,523.41, y el
servicio de deuda de abril 2022 a marzo 2023 representa la suma de $2,591,102.13

Total de ingresos y aportes a capital: $3,254,523.41 MENOS el 1.20 del Servicio de deuda:
$3,109,322.56 lo que representa un excedente de cobertura por la suma de $145,200.85.

Junio 2023
Cobertura de Garantias

e Mantener Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién al derecho de dominio sobre Bienes
Inmuebles que su valor de avallo represente al menos 130% del saldo insoluto de la Serie
Senior de la Emisién. De acuerdo con confirmacion del Agente, a la fecha de la presente
certificacién, el saldo insoluto de la Serie A y B de la Emisidn, es decir los bonos emitidos y en
circulacién son por la suma de $27,331,950.00 por lo que tendriamos lo siguiente:

El saldo Insoluto al cierre de junio de 2023, es la suma de $27,331,950.00 x 130% es igual a
$35,531,535.00 y el valor de avallo de los Bienes Inmuebles que mantenemos en hipoteca es por la
suma de $37,570,222.10. Lo que representaria un excedente de cobertura por la suma de
$2,038,687.10.

e Que el valor de los cénones de arrendamiento anuales de los Contratos de Arrendamiento
celebrados sobre los locales comerciales dados en anticresis, que sean cedidos de forma
irrevocable y suspensiva al Fiduciario, representen por lo menos uno punto veinte veces
(1.20x) el servicio de deuda del mismo periodo anual. A la fecha de la presente certificacion,
de acuerdo a confirmacién del Fideicomitente, los cdnones de arrendamiento anuales y
aportes a capital de julio 2022 a junio 2023 representan la suma de $3,572,643.61, y el
servicio de deuda de julio 2022 a junio 2023 representa la suma de $2,600,471.02

Total de ingresos y aportes a capital: $3,572,643.61 MENOS el 1.20 del Servicio de deuda:
$3,120,565.22 lo que representa un excedente de cobertura por la suma de $452,078.39.

Septiembre 2023

e Mantener Primera Hipoteca y Anticresis con limitacidn al derecho de dominio sobre Bienes
Inmuebles que su valor de avaltio represente al menos 130% del saldo insoluto de la Serie
Senior de la Emisién. De acuerdo con confirmacidén del Agente, a la fecha de la presente
certificacién, el saldo insoluto de la Serie Ay B de |la Emisidn, es decir los bonos emitidos y en
circulacién de acuerdo a certificacion del Agente de Pago, registro y Transferencia es por la
suma de $27,161,950.00 por lo que tendriamos lo siguiente:

El saldo Insoluto al cierre de septiembre de 2023, es la suma de $27,161,950.00 x 130% es igual a
$35,310,535.00 y el valor de avalio de los Bienes Inmuebles que mantenemos en hipoteca es por la
suma de $37,570,222.10. Lo que representaria un excedente de cobertura por la suma de
$2,259,687.10.
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e Que el valor de los canones de arrendamiento anuales de los Contratos de Arrendamiento
celebrados sobre los locales comerciales dados en hipoteca y en anticresis, que sean cedidos
de forma irrevocable y suspensiva al Fiduciario, representen por lo menaos uno punto veinte
veces (1.20x) el servicio de deuda del mismo periodo anual. A la fecha de la presente
certificacidn, de acuerdo a confirmacién del Fideicomitente, los canones de arrendamiento
anuales son por la suma de $2,530,416.97, de acuerdo a lo establecido en la Resolucién No.
SMV 274-20 de 22 de junio de 2020 de la Superintendencia del Mercado de Valores, los
aportes de capital por parte de los accionistas del Emisor, podran complementar los flujos
de los pagos de los canones de arrendamiento de los Locales Comerciales dados en Hipoteca
y de los Locales Comerciales dados en Anticresis, para los fines de dar cumplimiento a las
Condiciones Financieras establecidas en el Prospecto Informativo, cuyo monto al cierre de
septiembre es por la suma de $950,000.00 dicho esto, es decir el total de ingresos y aportes
a capital de octubre 2022 a septiembre 2023 representan: $3,253,242.95 ENTRE el Servicio
de deuda de octubre 2022 a septiembre 2023, es decir $2,609,507.68 lo que representa una
cobertura de 1.25x.

e La cobertura de Servicio sobre la deuda es el resultado de la divisidén en la cual el numerador
es e EBITDA (beneficios antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones) de
los dltimos doce meses del Emisor en el periodo de octubre 2022 a septiembre 2023
representan la suma de $2,530,416.97 y el denominador es la suma de capital e intereses
pagaderos por el Emisor durante el mismo periodo es decir de octubre 2022 a septiembre
2023 representa la suma de $2,609,507.68, teniendo en cuenta que los aportes a capital
podrdn complementar los flujos de los cdnones de arrendamiento de los locales Comerciales
dados en Hipoteca y de los Locales Comerciales dado en Anticresis para los fines de dar
cumplimiento a las condiciones financiera, tenemos que los aportes a capital para el mismo
periodo fueron por la suma de $950,000.00 dicho esto, es decir el total de ingresos y aportes
a capital de octubre 2022 a septiembre 2023 representan: $3,253,242.95 ENTRE el Servicio
de deuda de octubre 2022 a septiembre 2023, es decir $2,609,507.68 lo que representa una
cobertura de 1.25x.

IV. Condiciones de cobertura de garantias que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso
entre el monto en circulacién a la fecha de la presente certificacion:

La relacién de cobertura que resultz de dividir el patrimonio del Fideicomiso (60,000,000.00) entre el
monto en circulacién (26,971,950.00 ) es igual a 2.22

V. Cobertura histérica de los ultimos tres trimestres que resulta de dividir el patrimonio del
Fideicomiso entre el monto en circulacion a la fecha de la presente certificacion:

e Marzo 2023

La relacion de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso (60,000,000.00) entre el
monto en circulacidn (27,501,950.00) es igual a 2.18

e Junio 2023

La relacién de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso (60,000,000.00) entre el
monto en circulacidn (27,331,950.00) es igual a 2.20
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e Septiembre 2023

La relacién de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso (60,000,000.00) entre el
monto en circulacidn (27,161,950.00) es igual a 2.21

SITUACION ECONOMICA

A la fecha de la presente certificacidn, el Fideicomitente no mantiene cuentas por pagar relacionadas

al fideicomiso.

POLIZA

A la fecha de la presente certificacién, el Fideicomiso mantiene endosada a su favor las
indemnizaciones por siniestros de una pdliza de seguro, la cual cubre las fincas hipotecadas a favor
del fideicomiso. La misma se hace de conocimiento con el fin de revelar que las fincas se encuentran

aseguradas con dicha péliza:

Security Type | Aseguradora | No. de Péliza |Monto Asegurado | Vigencia de la Péliza
Acerta 31/12/2022 al
Poliza Seguros 01-1002964-1 | B/.39,209,985.50 31/12/2023

En fe de lo cual se firma la presente certificacién, hoy 17 de enero 2024,

ena Candanado

Abogada de Legal y Fideicomisos

al willo

Ismael Bonilla

Analista de Fideicomisos



