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EL MACHETAZO CAPITAL, INC.

Formulario IN-T
POR EL TRIMESTRE TERMINADO AL 30 DE JUNIO DE 2020

PARTE I
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

junio 2020 diciembre 2019
(no auditado) (no auditado)
Activos
Efectivo en bancos 590,130 605,647
Efectivo en fideicomiso 1,289,365 1,276,751
Cuentas por Cobrar relacionadas — p. corto plazo 5,115,246 5,487,317
Total de activos 6,994,741 7,369,715
Pasivos
Bonos por pagar — porcién corriente 3,401,035 3,181,731
Cuentas por pagar proveedores 6,292
Impuesto sobre la renta por pagar 2,136 305
Total de pasivos 3,409,463 3,182,036
indice de liquidez (activo corriente/pasivo corriente) 2.05% 231%

Los porcentajes de liquidez de la empresa al 30 de junio de 2020 son buenos, la razén corriente muestra que un
2.05% de los activos de la empresa se enconfraban disponibles de forma liquida. El efectivo representa un
0.55% del 2.05% de los activos de la empresa para hacerle frente a sus compromisos.

El riesgo de crédito sobre los fondos liquidos esta limitado debido a que los fondos estén depositados en
instituciones financieras reconocidas.

B. Recursos de Capital

junio 2020 diciembre 2019
(no auditado) (auditado)
Pasivos 31,812,143 33,451,097
Capital 50,000 50,000
Impuesto complementario (1,411) (1,411)
Superéavit acumulado 73,333 66,925
Total de Recursos de Capital 121,922 115,514

Al 30 de junio de 2020, El Machetazo Capital, Inc, refleja un patrimonio neto de B/.121,922 conformado por
acciones por un valor nominal de B/.50,000, superdvit acumulado por un valor de B/.73,333 e Impuesto
complementario por un valor de B/.1,411. Los pasivos fotalizan B/.31,812,143, conformado por fondos
obtenidos mediante emisién de bonos por B/.31,803,715, cuentas por pagar a proveedores por B/.6,292, e
impuesto sobre la renta por pagar por B/.2,136.

La Compaiiia mantiene una estructura de capital adecuada, ya que la deuda por los bonos es repagada a través
de los flujos de efectivos de las empresas garantes del fideicomiso.
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EL MACHETAZO CAPITAL, INC.

Formulario IN-T
POR EL TRIMESTRE TERMINADO AL 30 DE JUNIO DE 2020

C. Resultados de las Operaciones

junio 2020 junio 2019

(no auditado) (auditado)
Ingresos 13,814 14,984
Gastos de Ventas, Generales, Administrativos (5,270) (5,614)
Utilidad en Operaciones 8,544 9,370
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 8,544 9,370
Impuesto sobre la renta (2,136) (2,343)
Utilidad neta 6,408 7,027
Utilidad neta por accion basica 0.12 0.14

Al 30 de junio de 2020 los ingresos totalizaron B/.13,814, producto de los servicios prestados por la
administracién de los bonos a los Fideicomitentes Garantes (Inversiones Vilma, S.A. y Bienes Raices Leavier,
S.A.) e intereses ganados en las cuentas bancarias en fideicomiso de reserva y remanente. Los gastos suman
un total de B/.5,270, que corresponden a gastos generales y administrativos.

Como resultado, tenemos una utilidad neta del periodo transcurrido de B/.6,408, y un superavit acumulado de
B/.73,333.

D. Anailisis de perspectivas

El emisor a futuro espera continuar operando bajo el mismo sistema, extendiéndoles facilidades a empresas
relacionadas con el producto de las emisiones.

Emision de Bonos Corporativos

La Junta Directiva de la Compafila mediante Resolucion fechada el 18 de octubre de 2012, autorizé la
Emision Publica de Bonos Corporativos (en adelante los “Bonos™) de El Machetazo Capital, Inc. en hasta
cuatro (4) series, Serie “A”, Serie “B”, Serie “C” y Serie “D”. Los Bonos de la emisién tendran valor nominal
de hasta US$65,000,000, moneda en curso legal de los Estados Unidos de América y con denominaciones
miltiplos de Mil Délares (US$1,000), el desglose es el siguiente:

Serie:

Serie “A” Hasta por B/.37,000,000
Serie “B” Hasta por B/.12,000,000
Serie “C” y “D” Hasta por B/.16,000,000

Los Bonos tienen un vencimiento de diez (10) afios a partir de la fecha de la oferta de la Serie correspondiente
y estan respaldados por un Fideicomiso de Garantia y el agente Fiduciario serd BG Trust, Inc.
Estos Bonos fueron aprobados por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion
N°SMV-408-12 de 19 de diciembre de 2012.
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EL MACHETAZO CAPITAL, INC.

Formulario IN-T
POR EL TRIMESTRE TERMINADO AL 30 DE JUNIO DE 2020

D. Analisis de perspectivas (continuacion)

La Serie “A”, por B/.37,000,000 fue ofertada en su totalidad el 14 de diciembre de 2012 y el producto de la
venta de los Bonos de la Serie “A” fue recibido el 10 de enero de 2013.

La Serie “B” por B/.12,000,000 fue ofertada en su totalidad el 16 de junio de 2014 y el producto de la venta de
los Bonos de la Serie “B” fue recibido el 18 de junio de 2014,

Estos fondos fueron utilizados en su mayorfa para cancelar compromisos de las Fideicomitentes Garantes
Inversiones Vilma, S.A. y Bienes Rafces Leavier, S.A.; y adicionalmente, gastos de la emisién y otros.

Modificaciones

La Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion SMV No. 341-16 de 2 de junio de 2016,
aprob6 la modificacion de los términos y condiciones de los Bonos Corporativos por la suma de Sesenta y
Cinco Millones de Délares (US$65,000,000.00).

Términos y Condiciones Originales Términos y Condiciones Modificados

El emisor tendrd un periodo méximo de 3 afios El emisor tendrd un periodo médximo de 5 afios
contados a partir de la Fecha de Oferta de la contados a partir de la Fecha de Oferta de la
Serie A para emitir las Series B, C y D. Serie A para emitir las Series B, Cy D.

Evento Subsecuente

La Compafifa depende de los flujos de efectivo del Grupo El machetazo, en cuyo dictamen de los auditores
independientes con fecha 17 de diciembre de 2019, incluy6 énfasis de asunto relacionado a la incertidumbre
material relacionada con la capacidad de esta compafiia para continuar como negocio en marcha.
Adicionalmente el 16 de septiembre de 2019, algunas compafifas del Grupo El Machetazo y Purdey Finance
S.A. suscribieron un contrato de suscripciones de acciones a ejecutarse a finales del primer semestre del 2020.
Los directores de la Compafifa han iniciado la gestion para realizar una restructuracion de su deuda y
modificacién de los términos y condiciones de los bonos corporativos emitidos por la Compafifa, como plan de
accién necesaria para continuar como un negocio en marcha.

Modificacion de la denda
Tal como se indica, la Compaiiia inici6 el proceso de modificacién de su deuda, donde al 31 de marzo de 2020

se le aprobd una dispensa de 4 meses en las siguientes obligaciones:

(i) Mantener en todo momento una cobertura de garantia de flujos proyectada igual o mayor a
1.30 veces;
(ii) Que los contratos de arrendamientos cuyos canones se encuentran cedidos al Fideicomisos de

garantia de la emisién cumplan con todas las condiciones establecidas en la seccion 111,

Adicionalmente, la Administracién emitio comunicado de Hecho de Importancia con fecha 18 de agosto de
2020, en donde comunica el proceso de solicitud de modificacién de término de la deuda como son: cambios
en los plazos de vencimientos, cambios en el cronograma de amortizaciones de capital, opciones de
redenciones anticipadas, y nuevas causales de vencimiento anticipado. La Administracion estima finalizar el
proceso de estas aprobaciones en el tercer trimestre del 2020.
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EL MACHETAZO CAPITAL, INC.

Formulario IN-T

POR EL TRIMESTRE TERMINADO AL 30 DE JUNIO DE 2020

PARTE I1
RESUMEN FINANCIERO

Trimestre que Trimestre Trimestre Trimestre

Estado de Situacion Financiera reporta anterior anterior anterior
Junio 2020 Marzo 2020 Diciemhre 2019 | Septiembre 2019
Ventas o Ingresos Totales 13,814 4,669 33,612 24,572
Margen Operativo 0.46 0.65 0.49 042
Gastos generales y administrativos 5,270 563 15,169 10,642
Utilidad Neta 6,408 3,079 16,619 10,523

Trimestre que Trimestre Trimestre Trimestre

Balance General reporta anterior anterior anterior
Junio 2020 Marzo 2020 Diciembre 2019 | Septiembre 2019
Activo Circulante 6,994,741 7,254,341 7,369,715 6,556,755
Activos Totales 31,934,065 32,716,543 33,566,611 34,306,457
Pasivos Circulantes 3,409,463 3,165,929 3,182,036 3,127,538
Pasivo no Circulanie 28,402,680 29,432,021 30,269,061 31,069,401
Capital Pagado 50,000 50,000 50,000 50,000
Superavit (Déficit) Acumulado 73,333 70,004 66,925 60,929
Impuesto Complementario (1,411) (1,411) (1,411) (1411)
Patrimonio Total 121,922 118,593 115,514 109,518

Razones Financieras:
Dividendo por Accion N/A (%) N/A (%) NIA () N/A (*)
Utilidad por Accién 0.12 0.06 0.33 0.21
Deuda Total/Patrimonio 260.92 274.87 289.58 312.25
Capital de Trabajo 3,685,278 4,088,412 4,187,679 3429217
Razon Corriente 2.05 2.29 2.31 210
PARTE III

ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros del trimestre finalizado el 30 de junio de 2020 se adjuntan en el Anexo N° 1.

PARTE 1V

CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Segin Escritura N° 25060 del 14 de diciembre de 2012, se constituye un contrato de fideicomiso en donde BG
Trust, Inc. actuara como Fiduciario. Se adjunta el Certificado del Fiduciario en el Anexo N° 2.
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EL MACHETAZO CAPITAL, INC.

Formulario IN-T
POR EL TRIMESTRE TERMINADO AL 30 DE JUNIO DE 2020

PARTE V
DIVULGACION

A. Medio de Divulgacion

Este Informe de Actualizacién Trimestral estara disponible a los inversionistas y al puiblico en general para ser
consultado libremente en las paginas de internet (websites) de la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panamé (www.conaval.gob.pa) y la Bolsa de Valores de Panaméa (www.panabolsa.com)

B. Fecha de Divulgacidn

La fecha de divulgacion probable serd el 31 de agosto de 2020.
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El Machetazo Capital Inc.

Estados Financieros Interinos (no auditados)
30 de junio de 2020

“Este documento ha sido preparado en conocimiento de que su
contenido serd puesto a disposicion del pitblico inversionista y del

puiblico en general”
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Informe de los Estados Financieros Interinos.

Hemos preparado los Estados Financieros Interinos (No Auditados), que comprenden el estado de situacion
financiera al 30 de junio de 2020, el estado de resultado interino, el estado de cambios en el patrimonio y estado
de flujos de efectivos, por el periodo de seis (6) meses terminados en esa fecha y un resumen de las politicas
contables mds significativas y otras notas explicativas de acuerdo, a la informacién de los registros contables de
El Grupo.

Bajo nuestra responsabilidad hemos preparado y presentado razonablemente estos estados financieros interinos de
acuerdo con Normas Internacional de Informacién financiera. Esta responsabilidad incluye: disefiar, establecer y
mantener el control relevante para la preparacion y presentacion razonable de estados financieros que estén libres
de errores significativos, ya sea debido a fraude o error, asi como aplicar politicas de contabilidad apropiadas.

En nuestra opinién, los estados financieros interinos antes mencionados, presentan razonablemente en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de El Machetazo Capital Inc. al 30 de junio de 2020, su desempefio
financiero y flujos de efectivos por el periodo de seis (6) meses terminados en esa fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de informacidn financiera.

Panam4, 28 de agosto del 2020.

alldta Alled de Barrera
Contralora
CPA N°2050



El Machetazo Capital, Inc.

Estado de Situacion Financiera
30 de junio de 2020
(Expresado en balboas)

Activos
Activos circulantes
Efectivo en banco
Depésito en fideicomiso
Cuentas por cobrar con relacionadas
Total de activos circulantes

Activos no circulantes
Cuentas por cobrar con relacionadas

Total de activos

Pasivos y Patrimonio
Pasivos circulantes
Bonos por pagar
Cuentas por pagar proveedores
Impuesto sobre la renta por pagar
Total de pasivos circulantes

Pasivo no circulante
Bonos por Pagar

Total de pasivos
Patrimonio
Acciones comunes
Impuesto complementario
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

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

]
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Junio 2020 Diciembre 2019
(no auditado) (auditado)

590,130 605,647
1,289,365 1,276,751
5,115,246 5,487,317
6,994,741 7,369,715
24,939,324 26,196,896
31,934,065 33,566,611
3,401,035 3,181,731
6,292 »
2,136 305
3,409,463 3,182,036
28,402,680 30,269,061
31,812,143 33,451,097
50,000 50,000
(1,411) (1,411)
73,333 66,925
121,922 115,514
31,934,065 33,566,611
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El Machetazo Capital, Inc.

Estado de Resultado Integral
Por el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2020
(Expresado en balboas)

Nota Junio 2020 Junio 2019
(no auditado) (no auditado)
Ingresos por servicios 6 13,814 14,984
Gastos generales y administrativos 8 (5,270) (5,614)
Utilidad en operaciones 8,544 9,370
Gastos de intereses sobre bonos (984,466) (1,231,460)
Intereses transferidos a los fideicomitentes 6 984,466 1,231,460
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 8,544 9.370
Impuesto sobre la renta 9 (2,136) (2,343)
Utilidad neta 6,408 7,027
Utilidad neta por accién bésica 0.12 0.14
Las notas que se adjuntas son parte integral de estos estados financieros. a p
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El Machetazo Capital, Inc.

Estado de Cambios en el Patrimonio

Por el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2020

(Expresado en balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2018
Utilidad del afio

Impuesto Complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2019
Utilidad del periodo

Saldo al 30 de junio de 2020

Acciones Utilidades no Impuesto

Comunes distribuidas Complementario Total
50,000 50,406 (1,080) 99,326
- 15,519 - 15,519
- - (331) (331)
50,000 66,925 (1411) 115,514
. 6,408 » 6,408
50,000 73,333 (1.411) 121,922
Las notas que se adjuntas sen parte integral de estos estados financieros. Cl : P

-

e Za



El Machetazo Capital, Inc.

Estado de Flujo de Efectivo
Por el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2020
(Expresado en balboas)

Junio 2020 Junio 2019
(no auditado) (no auditado)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 8,544 9,370
Ajustes para conciliar la utilidad antes de impuesto
sobre la renta con el efectivo neto provisto por las
actividades de operacion:
Gasto de intereses 984,466 1,231,460
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Ingresos por intereses asumidos por los

Fideicomitentes garantes (929,411) (1,176,086)
Cuentas por pagar proveedores 6,292 -
Impuesto sobre la renta pagado (305) (779)

Efectivo neto provisto por las actividades de
operacion 69,586 63,965

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Abonos a bonos por pagar (1,615,400) (1,527,200)
Efectivo en fideicomiso (12,614) 57,201
Costos financieros (86,731) (50,755)
Impuesto complementario pagado - (331)
Cuentas por cobrar con relacionadas 1,629,642 1,462,395

Efectivo neto utilizado en las actividades de
financiamiento (85,103) (58,690)
Disminucion neta en el efectivo (15,517) 5,275
Efectivo al inicio del afio 605,047 932
Efectivo al final del periodo 590,130 6,207

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

1
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El Machetazo Capital, Inc.

Notas a los Estados Financieros (expresado en balboas)
30 de junio de 2020

8 Informacién General

El Machetazo Capital, Inc. (la “Compaiifa”) fue constituida como una sociedad anénima y domiciliada en
la Repiblica de Panamé en septiembre de 2012, La Compafifa es propiedad 100% de la entidad Vilgoly,
S. A., quien es a su vez la altima controladora. El domicilio de la Compafiia es Avenida Ricardo J.
Alfaro, detras de El Machetazo de San Miguelito, Ciudad de Panama,

La actividad principal de la Compaiiia es servir como vehiculo con el propésito de emitir bonos de deuda
corporativa en el mercado publico de valores. Adicionalmente, podré adelantar negocios propios de una
empresa inversionista, tales como la compra, venta y arrendamiento de bienes inmuebles, entre otros, tal
cual reza en su Pacto Social.

En la Repiiblica de Panama, las operaciones que se desarrollan en el mercado de valores son reguladas y
supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores a través del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio
de 1999 y la Ley No.56 de 2012, asi como las Resoluciones.

Negocio en Marcha

La Compaiifa depende de los flujos de efectivo del Grupo El machetazo, en cuyo dictamen de los
auditores independientes con fecha 17 de diciembre de 2019, incluy6 énfasis de asunto relacionado a la
incertidumbre material relacionada con la capacidad de esta compafifa para continuar como negocio en
marcha. Adicionalmente el 16 de septiembre de 2019, algunas compafifas del Grupo El Machetazo y
Purdey Finance S.A. suscribieron un contrato de suscripciones de acciones a ejecutarse a finales del
primer semestre del 2020. Los directores de la Compafifa han iniciado la gestién para realizar una
restructuracién de su deuda y modificacion de los términos y condiciones de los bonos corporativos
emitidos por la Compafifa, como plan de accién necesaria para continuar como un negocio en marcha.
Véase nota 11.

Autorizacién de Estados Financieros
Estos estados financieros fueron autorizados para su emision por la Administracion de la Compafifa el 27

de agosto de 2020,

2 Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas

Un resumen de las principales politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los estados
financieros se presenta a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas consistentemente con relacion
al afio anterior al menos que se indique lo contrario.

Base de Preparacion

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) y por el Comité de Interpretaciones de Normas Internacionales de
Informacion Financiera (CINIIF) respectivas, bajo el criterio de costo histoérico.

La preparacién de estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera requiere el uso de ciertas estimaciones de contabilidad criticas. Adicionalmente, requiere que
la Administracién evalie el proceso en que la Compafifa aplica sus politicas de contabilidad. A la fecha,
no existen areas que involucran un alto grado de juicio o complejidad, o 4reas donde los supuestos y
estimaciones son significativos para los estados financieros, ver Nota 4.
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El1 Machetazo Capital, Inc.

Notas a los Estados Financieros (expresado en balboas)
30 de junio de 2020

2 Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (continuacion)

Base de Preparacién (continuacién)

a. Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones adoptadas por la Compaiifa
L.a Compaiiia ha aplicado la siguiente norma por primera vez para su periodo de presentacion de informe
a partir del 1 de enero de 2019:

- NIFF 16 “Arrendamientos”. LA IASB emiti6 en enero de 2016, la NIIF 16, que sustituye a la NIC
17 - Arrendamientos. Esta norma introduce cambios significativos en la contabilidad por parte de
los arrendatarios en particular. La Compaiifa realizé la evaluacién del impacto de esta nueva norma
y no se identificaron impactos derivados de la adopcion, debido a que la Compafifa no mantiene
contratos de arrendamientos.

- Interpretacién CINIIF 23 — Incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias. La
interpretacion CINIIF23 explica la aplicacion de las normas “NIC 12 Impuesto a las ganancias” y
“NIC 37 Provisiones, activos y pasivos contingentes”, cuando existe una incertidumbre frente a los
tratamientos del impuesto a las ganancias. No existen revelaciones adicionales requeridas,
inicamente mantiene la postura de la NIC 1 y NIC 12 para las revelaciones sobre juicios, supuestos
y estimaciones criticas que se utilizan para determinar el impuesto a las ganancias. La aplicacion de
esta interpretacion no tuvo efecto material en los estados financieros de la Compaiiia.

b. Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones que no han sido adoptadas por la Compariia

Nuevas enmiendas a normas contables e interpretaciones han sido publicadas, pero no son mandatorias
para el periodo terminado el 30 de junio de 2020, y no han sido adoptadas anticipadamente por la
Compaiifa. La evaluacion del impacto de estas nuevas normas se presenta a continuacion:

- Modificacién al Marco Conceptual: El IASB emitié en marzo de 2018 el Marco Conceptual, que
establece un conjunio completo de conceptos para reportes financieros, establecimiento de
estandares, guia para preparadores en el desarrollo de politicas de contabilidad consistentes y apoyo
para otros usuarios en su esfuerzo por entender e interpretar las normas. El Marco Conceptual
incluye conceptos nuevos, definiciones actualizadas y criterios de reconocimiento para activos y
pasivos, y clarifica algunos conceptos importantes. La modificacién del Marco Conceptual aplica
para periodos que inician a partir de 1 de enero de 2020. La Compafiia atin estd en proceso de
evaluar el impacto total de la misma.

No existen otras normas y enmiendas emitidas y que aiin no son efectivas que se espere que tengan un
impacto material en los estados financieros de la Compafifa.

Efectivo

El efectivo se presenta a su costo en el estado de situacién financiera como activos circulantes. Para
propositos del estado de flujos de efectivo, el efectivo comprende los depésitos a la vista en instituciones
financieras no restringido con vencimiento original de hasta 90 dias o menos.

Cuentas por Cobrar con Relacionadas

Las cuentas por cobrar con relacionadas son reconocidas inicialmente al valor razonable y
subsecuentemente medidos al costo amortizado, menos la provisién de deterioro. La Compaiifa mantiene
las cuentas por cobrar sobre la base del modelo de negocio de cobrar flujos de efectivo contractuales y los
términos contractuales del activo financiero establecen las fechas de pagos de capital e intereses sobre el
saldo.

"y Of
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El Machetazo Capital, Inc.

Notas a los Estados Financieros (expresado en balboas)
30 de junio de 2020

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad méas Significativas (continuacion)

Cuentas por Cobrar con Relacionadas (continuacion)

Para la evaluacion de deterioro de las cuentas por cobrar con relacionadas la Compafiia considera de bajo
riesgo de crédito y por lo tanto la estimacion por deterioro se limitd a perdidas esperadas de 12 meses,

Las cuentas por cobrar con relacionadas son castigadas cuando no hay una expectativa razonable de
recuperacién. Los indicadores de que no hay una expectativa razonable de recuperacién incluyen, entre
otros, la probabilidad de insolvencia o dificultades financieras significativas del deudor. Las cuentas por
cobrar deterioradas se dan de baja cuando se considera incobrable.

Las cuentas por cobrar con relacionadas se clasifican como activos circulantes, a menos que tengan fechas
de vencimiento superiores a 12 meses desde la fecha del estado de situacién financiera, en cuyo caso no
son clasificados como activos circulantes.

Bonos por pagar

Los bonos por pagar reconocidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos incurridos en las
transacciones, posteriormente presentados al costo amortizado; cualquier diferencia entre el producto
(neto de los costos de transaccion) y el valor de redencion es reconocida en el estado de resultado integral
durante el periodo de los financiamientos utilizando el método de interés efectivo.

Los bonos por pagar se clasifican como pasivos circulantes, a menos que tengan fechas de vencimiento
superiores a 12 meses desde la fecha del estado de situacién financiera, en cuyo caso no son clasificados
como pasivos circulantes.

Reconocimiento de Ingresos
El ingreso consiste en el valor razonable de la consideracion recibida o por recibir de la venta de bienes y
servicios en el curso normal de las actividades de la Compafiia.

Ingresos por Servicios

La Compaiifa ofrece servicios a los fideicomitentes garantes por la administracion de los bonos. El
ingreso es reconocido a través del tiempo, cuando el servicio es prestado y que cumpla con el siguiente
proceso:

e [dentificacién del contrato con el cliente;

e Identificacién de las obligaciones separadas del contrato;

o Determinacion del precio de la transaccion;

e Asignacion del precio de la transaccion entre las obligaciones de desempefio del contrato; y
e Reconocimiento de los ingresos cuando la entidad satisface las obligaciones

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta del perfodo comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto diferido.
El impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de operaciones del periodo corriente. El
impuesto corriente se refiere al impuesto sobre la renta neta gravable del periodo utilizando la tasa de
impuesto sobre la renta vigente a la fecha del estado de situacion financiera.
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (continuacion)
Impuesto sobre la Renta (continuacion)

El impuesto diferido es calculado con base al método de pasivo, considerando las diferencias temporales
entre los valores segin libros de los activos y pasivos informados para propésitos financieros y los montos
utilizados para propoésitos fiscales. El monto de impuesto diferido estd basado en la forma de realizacion
de los activos y pasivos, utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente a la fecha del estado de
situacion financiera.

Segmento de Operacion

Un segmento operativo es un componente de la Compafifa que desarrolla actividades de negocio de las
que puede obtener ingreso de las actividades ordinarias e incurrir en costos y gastos, sobre el cual se
dispone de informacion financiera y cuyos resultados de operacién son revisados regularmente por la
Administracion para la toma de decisiones sobre la asignacion de los recursos a los segmentos y evaluar
su rendimiento. L.a Compafilfa mantiene un solo segmento de operacién, que es, servicios por
administracion.

Unidad de Presentacion o Moneda Funcional

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica de Panama,
la cual estda a la par y es libre de cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de América. La
Repiiblica de Panama no emite papel moneda propio y, en su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos
de América, es utilizado como moneda de curso legal o moneda funcional.

3i Administracién de Riesgos Financieros

En el transcurso normal de sus operaciones, la Compaiiia estd expuesta a una variedad de riesgos
financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicacién de politicas y procedimientos de
administracion de riesgo. Estas politicas cubren entre otros el riesgo de mercado, riesgo de crédito, el
riesgo de liquidez y riesgo de capital.

Riesgo de Mercado

Riesgo de Flujos de Efectivo de Tasa de Interés

Los ingresos y los flujos de efectivo operativos de la Compafifa son sustancialmente independientes de los
cambios en las tasas de interés, ya que la Compaiifa no tiene activos importantes que generen interés
excepto por los excedentes de efectivo.

La Compafifa no tiene riesgo de tasa de interés de los bonos por pagar, debido a que cualquier variacién
en la tasa de interés es asumida por las Fideicomitentes Garantes (Inversiones Vilma, S. A. y Bienes
Raices Leavier, S. A.).

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo y cuentas por cobrar, el cual consiste en que la contraparte no
tenga la habilidad de hacer frente a la obligacién contraida, ocasionando pérdidas financieras en la
Compafiia. Para minimizar el riesgo de crédito en depésitos en bancos, la Compaiiia solamente realiza
transacciones con entidades del Sistema Bancario Nacional con indicadores de solidez y solvencia
normales o superiores del promedio de mercado. En el caso del riesgo de crédito originado por cuentas
por cobrar, las mismas corresponden a compaiifas relacionadas del Grupo Machetazo.
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3, Administracién de Riesgos Financieros (continuacion)

Riesgo de Liquidez

La Compafiia requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para ello, cuenta con
suficiente efectivo y lineas de crédito disponibles en instituciones financieras que le permiten hacer frente
a sus obligaciones de corto plazo.

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de la Compafifa por fecha de vencimiento, sin considerar
lo revelado en la Nota 11. Dicho andlisis se muestra segiin la fecha de vencimiento contractual y son
flujos de efectivo sin descontar al valor presente del estado de situacion financiera.

Menos de Entre
1 afio 1 a5 afios Total
30 de junio de 2020 (no auditado)
Bonos por pagar 5,139,919 31,571,080 36,710,999
31 de diciembre de 2019 (auditado)
Bonos por pagar 5,194,649 34,244,621 39,439,270

Administracion del Riesgo de Capital

Los objetivos de la Compaiifia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de la Compaiiia
para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de capital 6ptima que reduzca
el costo de capital.

La Compafifa mantiene una estructura de capital adecuada, ya que la deuda por los bonos es repagada a
través de los flujos de efectivos de los fideicomitentes garantes.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera especifican una jerarquia del valor razonable que
clasifica en tres niveles, en base a las variables utilizadas en las técnicas de valorizacion para medir el
valor razonable, tal como se indica a continuacion:

e Nivel |: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos idénticos a la
fecha de medicion.

e Nivel 2: Variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel | que son observables para el
activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o indirectamente (es decir, derivados de
los precios).

e Nivel 3: Variables para el activo y pasivo que no estan basados en informaciéon observable del
mercado,

La Compafifa no mantiene activos y pasivos en el estado de situacién financiera medidos a valor
razonable.

Para los instrumentos financieros que no estan registrados a su valor razonable en el estado de situacion
financiera, su valor en libros se aproxima a su valor razonable, debido a su naturaleza de corto plazo y
bajo riesgo de créditos (en los casos de activos). Estos instrumentos financieros incluyen: efectivo en
banco, cuentas por cobrar y cuentas por pagar proveedores.

Ve
Ol

(;ﬂ“

-10-



El Machetazo Capital, Inc.

Notas a los Estados Financieros (expresado en balboas)
30 de junio de 2020

3 Administracion de Riesgos Financieros (continuacién)

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacion)

Para los bonos por pagar y cuentas por cobrar relacionadas, el valor razonable representa los flujos de
efectivo futuros descontados usando las tasas actuales de mercado para bonos con vencimiento remanente
similar. Bajo estos criterios, esta categorfa se presentara dentro del Nivel 2 de la jerarquia de valor
razonable, cuyo valor al 30 de junio de 2020 es de B/.32,233,684 (2019: B/.36,433,022).

4. Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos
Las estimaciones de contabilidad resultantes serdn, por definicién, raramente iguales a los resultados

actuales relacionados. La Compaiifa no tiene estimaciones y juicios criticos que afecten los estados
financieros.

5. Efectivo en Banco y Depdsito en Fideicomiso

El efectivo en banco se detalla a continuacién:

junio 2020 diciembre 2019
(no auditado) (auditado)
Banco General 590,130 605,647
BG Trust (fondos en cuentas de fideicomiso) 1,289,365 1,276,751

El depésito en fideicomiso corresponde a los depdsitos realizados a la cuenta de concentracion y reserva,
utilizados para el servicio de la deuda (bonos por pagar véase Nota 7), y cuenta de remanentes para pagar
dividendos o inversiones de capital de los fideicomitentes. Los pagos en estos conceptos son realizados

de forma trimestral.
6. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Un resumen de las cuentas por cobrar a otras partes relacionadas se presenta a continuacién:

junio 2020 diciembre 2019
(no auditado) (auditado)
Cuentas por cobrar — otras partes relacionadas
Inversiones Vilma, S.A. 23,401,067 23,699,234
Bienes Raices Leavier, S.A. 7,653,503 7,984,979
30,054,570 31,684,213

Inversiones Vilma, S.A. y Bienes Raices Leavier, S.A., en calidad de Fideicomitentes Garantes, asumen
todos los costos relacionados a su porcién pro-rata sobre el dinero recibido correspondiente a la emision
de bonos corporativos publicos autorizada a la Compaiiia, incluyendo, pero no limitado a intereses,
comisiones de estructuracién, suscripcion, agencias de pago y fiduciario, inscripcion de hipotecas en
registro publico y abogados. Los saldos adeudados a la Compafifa tendrén la misma vigencia,
condiciones y tasa de interés que de los bonos por pagar (véase Nota 7).

c.f

e

i



El Machetazo Capital, Inc.

Notas a los Estados Financieros (expresado en balboas)
30 de junio de 2020

6.  Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas (continuacion)

En base a los acuerdos antes descrito, los intereses causados por los bonos y los servicios por
administracion son transferidos y pagados a las entidades, como se detallan a continuacion:

junio 2020 junio 2019
(no auditado) (no auditado)
Inversiones Vilma, S.A. 806,093 1,013,135
Bienes Raices Leavier, S.A. 178,373 224,219
984,466 1,237,354

Durante el periodo terminado el 30 de junio de 2020, la Compafifa devengé ingresos por servicios
administrativos de los bonos, los cuales son cobrados a los fideicomitentes garantes por B/.13,814 (2019
B/.5,895).

La Compafifa recibe apoyo administrativo por parte del Grupo El Machetazo. Por este apoyo, la
Compaiifa no recibe cargo alguno.

L Bonos por Pagar

Los bonos por pagar se detallan a continuacién:

junio 2020 diciembre 2019
(no auditado) (auditado)
Bonos — Serie “A” 23,317,400 24,568,000
Bonos — Serie “B” 8,736,000 9,100,800
32,053,400 33,668,800
Menos: Costos financieros diferidos (249,684) (218,008)
31,803,716 33,450,792
Menos: Porcion circulante (3,401,035) (3,181,731)
Porcién no circulante 28,402,680 30,269,061

El movimiento de los costos financieros diferidos se presenta a continuacion:

junio 2020 diciembre 2019
(no auditado) (auditado)
Saldo al inicio del afio 218,008 286,147
Aumento de los costos 86,731 50,754
Amortizacion del periodo (55,055) (118,893)
249,684 218,008
Menos: Porcion circulante (134,164) (68,269)
Costos financieros porcion no circulante 115,520 149,739

- 12= 0,}0
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7. Bonos por Pagar (Continuacion)

Los Bonos tienen un valor nominal de hasta US$65,000,000, moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América y con denominaciones miiltiplos de mil délares (US$1,000), el desglose es el

siguiente:

Serie:

Serie “A” Hasta por US$37,000,000
Serie “B” Hasta por US$12,000,000
Serie “C”y “D” Hasta por US$16,000,000

Los Bonos tienen un vencimiento de diez (10) afios a partir de la fecha de la oferta de la Serie
correspondiente y estdn respaldados por un fideicomiso de garantia y el agente fiduciario es BG Trust,
Inc. Estos Bonos fueron aprobados por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion
No.SMV-408-12 de 19 de diciembre de 2012,

La Serie “A”, por US$37,000,000 fue ofertada en su totalidad el 14 de diciembre de 2012 y el producto
de esta venta fue recibido el 10 de enero de 2013. Estos fondos fueron utilizados en su mayoria para
cancelar compromisos de las Fideicomitentes Garantes Inversiones Vilma, S. A. y Bienes Rafces Leavier,
S.A.

La Serie “B” por US$12,000,000 fue ofertada en su totalidad el 16 de junio de 2014 a una tasa de 5.75% y
el producto de la venta fue recibido el 18 de junio de 2014.

Los Bonos de las 4 Series estdn respaldados por el crédito general del Emisor, tienen una tasa de interés
de Libor (3) meses mas 4.00% con un minimo de 5.75% y estan garantizados por un Fideicomiso de
Garantia con el Fiduciario, el cual contendré las siguientes garantias:

e  Primera hipoteca y anticresis sobre los Bienes Inmuebles, detallados en el prospecto informativo, de
propiedad de Inversiones Vilma, S. A. y Bienes Rafces Leavier, S. A., y aquellos que de tiempo en
tiempo se adicionen al Fideicomiso de Garantia, cuyo valor de mercado determinado por un
evaluador independiente aceptable al Agente de Pago, Registro y Transferencia, represente en todo
momento al menos ciento treinta por ciento (130%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos
emitidos y en circulacién.

e Cesion irrevocable e incondicional de los cdnones de arrendamiento cedidos mediante contrato de
cesion de canones de arrendamiento, provenientes de los Contratos de Arrendamiento celebrados por
los Fideicomitentes Garantes (en calidad de arrendadores) con las empresas relacionadas del Emisor
(en calidad de arrendatarios) sobre los Bienes Inmuebles y Propiedades Estratégicas los cuales se
depositardn en una Cuenta de Concentracion del Fideicomiso.

o El efectivo disponible en la Cuenta de Concentraciéon, la Cuenta de Reserva y la Cuenta de
Remanentes,

e  Elendoso de las pdlizas de seguro sobre las mejoras de bienes inmuebles cedidos al Fideicomiso de

Garantfa la cual deberd cubrir en todo momento un minimo del 80% del valor de las mejoras de las
propiedades.

c.P
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8.

9.

Bonos por Pagar (Continuacién)

Los Fideicomitentes Garantes y el Emisor podran reemplazar/sustituir las propiedades en garantia y los
Contratos de Arrendamiento cedidos al Fideicomiso de Garantfa sujeto a la aprobacién del Agente
Fiduciario y siempre cuando éste confirme que se mantienen una cobertura de al menos 130% del saldo
emitido y en circulacién y la cobertura de garantia de flujos y la cobertura de garantia de flujos proyectada

sean de al menos 1.30 veces.

Modificaciones

La Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resoluciéon SMV No.341-16 de 2 de junio de
2016, aprobé la modificacion de los términos y condiciones de los Bonos Corporativos por la suma de

Sesenta y Cinco Millones de Délares (US$65, 000,000.00).

Términos v Condiciones Originales

Términos v Condiciones Modificados

El emisor tendrd un periodo méximo de 3 afios
contados a partir de la Fecha de Oferta de la
Serie A para emitir las Series B, Cy D.

El vencimiento de los bonos por pagar es el siguiente:

El emisor tendra un periodo maximo de 5 afios
contados a partir de la Fecha de Oferta de la
Serie A para emitir las Series B, C y D.

junio 2020 diciembre 2019
(no auditado) (auditado)
1 afio 3,209,035 3,181,731
De 1 a 5 afios 28,594,680 30,269,061
31,803,716 33,450,792
Gastos Generales y Administrativos
Los gastos generales y administrativos son los siguientes:
junio 2020 junio 2019
(no auditado) (no auditado)
Honorarios Profesionales 3,756 4,190
Impuestos varios 1,489 1,387
Gastos bancarios 25 35
Otros gastos - 2
5,270 5,614
Impuesto sobre la Renta
El gasto del impuesto sobre la renta se presenta a continuacion:
junio 2020 junio 2019

Impuesto sobre la renta corriente

(no auditado)

2,136

(no auditado)

2,343

=4 -
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9. Impuesto sobre la Renta (continuacion)

Impuesto sobre la renta corriente
El impuesto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segtin libros, es conciliado
con la provision de impuesto sobre la renta que muestran los estados financieros al 30 de junio de 2020,

como sigue:
junio2020 junio 2019
(no auditado) (no auditado)
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 8,544 9,370
Impuesto sobre la renta correspondiente a la
utilidad del periodo sobre la tasa de 25% 2,136 2,343

De acuerdo con las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de rentas de los tltimos tres afios
estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales.

10. Acciones Comunes

El capital social autorizado, suscrito y pagado de la Compaiiia es de 50,000, representado por 50,000
acciones nominativas con valor de | cada una.

junio 2020 junio 2019
(no auditado) (no auditado)
Utilidad neta por acecién bdsica
Utilidad neta del periodo 6,408 7,027
Numero promedio de acciones comunes
emitidas y en circulacion 50,000 50,000
Utilidad neta por accion basica 0.12 0.14

11. Eventos subsecuentes

Modificacion de la deuda
Tal como se indica en la nota 1, la Compaiiia inicio6 el proceso de modificacion de su deuda, donde al 31

de marzo de 2020 se le aprobd una dispensa de 4 meses en las siguientes obligaciones:

(i) Mantener en todo momento una cobertura de garantia de flujos proyectada igual o mayor a 1.30
veces;
(ii) Que los contratos de arrendamientos cuyos canones se encuentran cedidos al Fideicomisos de

garantia de la emisién cumplan con todas las condiciones establecidas en la seccién II1.

Adicionalmente, la Administraciéon emitié comunicado de Hecho de Tmportancia con fecha 18 de agosto
de 2020, en donde comunica el proceso de solicitud de modificacion de término de la deuda como son:
cambios en los plazos de vencimientos, cambios en el cronograma de amortizaciones de capital, opciones
de redenciones anticipadas, y nuevas causales de vencimiento anticipado. La Administracion
estima finalizar el proceso de estas aprobaciones en el tercer trimestre del 2020,

i c.f
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11.

12.

Eventos subsecuentes (continuacion)

COVID-19

La Organizacion Mundial de la Salud declar6 el 11 de marzo de 2020 la cepa de coronavirus (COVID-
19) en la categoria de pandemia. La Compafiia pudiese verse afectada negativamente en su posicion
financiera y operaciones por los efectos futuros que pudiese generar esta pandemia. Debido a la
incertidumbre por lo reciente de este brote y sus efectos, asi como de las medidas relacionadas que tomen
las autoridades Gubernamentales, no es posible cuantificar de manera fiable el impacto en la posicién
financiera, resultados de operaciones y flujos de efectivo futuros de la Compafifa. La Compaiiia contintia
monitoreando y evaluando esta situacion. A la fecha, la administracién de la Compafifa no tiene
conocimiento de temas relacionados a liquidez, de aspectos regulatorios, legales o de otra indole que
afecten a la Compaiiia o a sus Fideicomitentes en relacion con este asunto.

Contingencias y Compromisos

I.a Compaiiia no tiene contingencias y compromisos significativos.
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BG TRUST, INC., sociedad panamefa organizada y existente de conformlidad con las leyes de la Replblica de Panamé,
inscrita en la Seccldn Mercantll del Registro Publico al Folio No,444710, debidamente autorizada para ejercer el negocio
de Fideicomiso mediante Licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante el “Fiduclario”), en
cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fidelcomiso de Garantfa constituido mediante la Escritura Piblica
No. 25,060 e 14 de diclembre de 2012 Inscrita en el Registro Publico en la Ficha FID-2655, Documento No,2309185, (el
"Fideicomisa”), por EL MACHETAZO CAPITAL, INC., en beneficlo de los Tenedores Reglstrados de los Bonos Carporativas
por la suma de hasta Sesenta y Cinco Millones de Ddlares (US$65,000,000.00) {la “Emlsién”), por este medio expedimos
la presente Certlificacién del Fiduclario al 31 de Marzo de 2020, a saber;

L

2

GERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

EL MACHETAZO CAPITAL INC.

El Emlisor es El Machetazo Capital Inc.

BONOS CORPORATIVOS HASTA US$65,000,000.00

La Emistdn fue autorlzada mediante Resolucién SMV No,408-12 del 10 de diciembre de 2012, y modificada
mediante Resolucidn SMV No.341-16 del 02 de junio de 2016.

El monto total registrado es de hasta Sesenta y Cinco Millones de Ddlares (US$65,000,000.00), emitidos en
cuatro (4) series: La Serle A por hasta Trelnta y Siete Millones de Délares (US$37,000,000.00), las Series B, C y
D conjuntamente totalizardn la suma de hasta Veintioche Millones de Délares (US528,000,000.00).

El total de Patrimonio Fidelcomitide del Fideicomiso asciende a la suma de US566,292,325.33, de los cuales la
suma de US$$1,292,325.33 se encuentra registrada en los activos del Fidelcomiso y la suma de
LIS$65,000,000.00 estan conformadas por los derechos hipotecarios a favor del fidudiario.

El Patrimonio del Fidelcamiso cubre las Series A y B de la Emisldn,

El desgiosé de la composicién del Patrimonio administrado es el siguiente:

a) Fondos depositados en cuentas fiduclarias en Banco General, 5,A., con saldo total de US51,024.85,

Nombre de Ia Cuenta Saldo al 31-Mar-20
Cuenta de Concentracién $500.00
Cuenta de Reserva $274.54
Cuenta de Remanentes $250.31
§1,024.85

b) Depésito a Plazo fijo en Banco General, S.A. por US$1,290,575.61 con Intereses acumulados par cobrar de
US$724.87 y vencimiento al 16 de junio de 2020, el cual cubre el Balance Requerido en la Cuenta de
Reserva,

c) Primera hipoteca y anticresls constituida a favor de BG Trust, Inc., por la suma de hasta SESENTA Y CINCO
MILLONES DE DOLARES (US565,000,000.00), sabre las sigulentes bienes inmuebles:

i | Pttt 1 ubleedtn | AR maeder | RIS
Centro Comercial PH Metromall,
gggég m ‘SI‘;:::‘;“:‘ Distrito de S:n Miguelito, Provincla | $30,000,000.00 Pa"“;’:f;:fg:a de g3.ene-18
e Panamé
' Carretera Panamericana,
201839 | Inversiones Corregimlento de Tocumen, $45,000,000.00 | P2Nemenicana de | o0 o gg
Vilma, S.A. L Avaltios
Provincia de Panama
Centro Comerclal Galerfa de
Bienes Ralces Santiago, Carretera Panamericana, Panamericana de
42000 74 Leavier, S.A. Distrito de Santlago, Provincla de $10,550,000.00 Avaltios 03-ene-18
Veraguas
17141, BluiEs Rules Carretera Panamericana, Sector de S—
19533y Laaiioi &k Llano Marin, Distrito de Penonomé, | $10,000,000.00 Kl 28-die-17
25639 it Provincia de Caclé )
Total $95,550,000.00
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d) Cesidn irrevocable e incondicional de los cdnones de arrendamiento derivados de los Contratos de
Arrendamiento sobre los siguientes locales comerciales:

st el o | “Mensual. | del Contrato
99019PH Centro Comercial PH
i Metromall, Distrito de S5an | Inverslones Vilma, S.A. Compaiila Goly, S.A. ($117,300.42 [ 05-abr-29
99165PH
Miguelito, Prov. Panams
Carretera Panamericana,
2 201839 Corregimlento de Tocumen/  Inversiones Vilma, S.A. Compaiila Goly, S.A,  {5156,012.00 | 05-abr-29
Provincia de Panamd
Centro Comerclal Galeria de
Santiapo, Carretera
E B A, S 011, -abr-
3 | 42900 PH pansmericans, Distrito de leres Ralces Leavier, S.A Compafifa Goly, S.A $46,011.38 ( 05-abr-20
Santlapo, Prov. Veraguas.
17141 c;"iter; Piiname;:ca'na,
4| 1953 ector ce Hane Marth | pjanes Ralces Leavier, S.A|  Compafila Goly, S.A. | $70,892.00 | 05-abr-29
25639 Distrito de Penonomé,
Provincia de Coclé
5636
;iggg Avenida Perd, Distrito de
5 g Calidonla, Provincia de Inverslones Vilma, S.A. Compaiila Goly, 5.A, $97,307,.86 | 05-abr-29
5638 Panamd
1810
Calle Princlpal, residencial
6 204150 HE: IS, Vi Bienes Ralces Leavler, S.A Compaiila Goly, §.A $136,466.46 05-abr-29
panamericana, Provincla de e P Wi 2 G R
Panamd Qeste
Total $623,990.12

e) El Importe de las Indemnizaclones recibidas por razon de las polizas de seguros cedida o endosadas a
favor de BG Trust, Inc,, detallada a continuacién:

Pdliza de incendio

MAPFRE Panamd

INCE-0B300000024254

Jun-2020

7.  El Prospecto Informativo de la Emisidn establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciarlo deberdn
tener un valor de mercado que cubra al menos 130% del saldo Insoluto a capital de los Bonos emitidos y en
clrculacian (la “Cabertura de Garantias"”) y al 31 de Marzo de 2020 dicha Cobertura de Garant(a es de: 290.77%

8  LaCobertura histérica de los tltimos tres (3) trimestres es;

Jun-19,

Sep-19

Dlc19

271.31%

277.41%

283.79%

La presente certificacién ha sido emitida en la cludad de Panamd, Republica de Panama, el dfa 07 de Mayo de 2020,

ol

o

Angela Escudero
Flrma Autorlzada

BG Trust, Inc, a titulo fiduciarlo
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riela Zamora

Firrna Autorizada



