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De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el
Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 haga una descripcion detallada de las actividades del
emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente le hubiese precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref. Articulo
7 del Texto Unico del Acuerdo No.2-2010 de 16 de abril de 2010).

l. PARTE
INFORMACION DEL EMISOR

A-

HISTORIA Y DESARROLLO DEL EMISOR

Procosta, S.A., es una sociedad constituida y existente de conformidad con las leyes de la
Republica de Panama, debidamente inscrita a Folio niumero 828792 de la Seccidén de Mercantil
del Registro Publico de Panama desde el 17 de marzo de 2014.

El Emisor es una empresa inmobiliaria propietaria del Centro Comercial Panama Design Center
(PDC) el cual inicio su construccién en febrero 2014 y culmino en diciembre 2019.

El Emisor fue constituido con el propésito de llevar adelante, mediante la contratacion y gestién de
los servicios de empresas especializadas, el disefio, construccién, arrendamiento, venta y
administracion de los locales comerciales y oficinas de su propiedad.

Panama Design Center (PDC) es un:

e Centro comercial de locales comerciales y oficinas de 25,496.20 mts2, los locales comerciales
van desde 67 mis2 y las oficinas desde 47 mts2'.

e Cuenta con 106 espacios para locales comerciales y oficinas.

El area de locales comerciales cuenta con 2 elevadores panoramicos y escaleras eléctricas y las
oficinas con 3 elevadores y sistema de control de acceso.

Las oficinas del Emisor se encuentran ubicadas en Carrasquilla, Calle Segunda, Edificio Durex,
Ciudad de Panama. El apartado postal del Emisor es 0834-02775, Republica de Panama, su
teléfono es 397-8888. El correo electronico del Emisor es gerenciafinanzas@teyco.com. El Emisor
no cuenta con sucursales.

CAPITAL ACCIONARIO

Al 31 de diciembre de 2023, el capital autorizado del Emisor es de 10,000 dividido en 10,000
acciones comunes con valor nominal de US$1.00 cada una, de las cuales 10,000 acciones
comunes se encuentran emitidas y en circulacion, totalmente pagadas en efectivo y son propiedad

de:

Accionistas No. de
Fundacién Jobelack 5000
Normez, Inc. 1250
Collins, Corp. 1250
Boreg, Corp. 625
Tomiko, S.A. 625
Costa del Este HY, S.A. 1250

Al 31 de diciembre de 2023, no existen acciones suscritas no pagadas y el Emisor no cuenta con
acciones en tesoreria. Al 31 de diciembre de 2023, no existe compromiso de incrementar el capital
social del Emisor. E! Emisor no cuenta con derechos de suscripcion, obligaciones convertibles u
otros valores en circulacion que requieran un incremento de su capital.
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PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS DEL EMISOR

El Pacto Social del Emisor corresponde a la Escritura Publica No.3786 de 18 de febrero de 2014
otorgada ante la Notaria Cuarta del Circuito de Panama inscrita en el registro Publico segun Folio
No.828792 de Panama desde el 17 de marzo de 2014,

El pacto Social establece que la Junta Directiva debera constar de no menos de 4 miembros dado en
la ciudad de Panama. El Pacto Social establece que la duracién de la sociedad sera perpetua.

DESCRIPCION DEL NEGOCIO
GIRO NORMAL DE NEGOCIOS

El negocio principal del Emisor es el desarrollo del centro comercial Panama Design Center (PDC).
Panama Design Center consiste en un exclusivo proyecto compuesto por una plaza comercial y torre
de oficinas, con el concepto unificado enfocado a reunir a los mejores del mundo del interiorismo.
Cuenta con un edificio principal de tres niveles con 106 locales y oficinas con vistas al mar. Asimismo,
cuenta con amplias areas de estacionamiento abierta y bajo techo, juego de escaleras, sistemas
especiales de Ultima generacion, sistema de torres de enfriamiento y dos elevadores panoramicos los
cuales se integran a la fachada.

Panama Design Center se localiza en una calle muy proxima a la via Centenario en Costa del Este, el
cual consiste en un sector de caracteristicas mixtas donde se puede encontrar areas comerciales y
residenciales de alta densidad. Su ubicacion se encuentra en un érea estratégica donde tiene acceso
a vias principales y de rapida movilidad, siendo estas la Avenida Cincuentenario y conexion a escasos
metros con el Corredor Sur, que en pocos minutos comunica la ciudad con las comunidades existentes
en las afueras.

Panama Design Center (PDC) esta conformado por 10 niveles, de la siguiente manera:

Nivel 100 Mezzanine: Al nivel 100 se accede a través de un juego de escaleras de concreto revestida
con marmol, con barandales de vidrio y pasamanos de acero inoxidable, mediante dos elevadores
convencionales y dos panoramicos, un juego de escaleras eléctricas 3r/o de concreto, o ya sea por
la rampa vehicular de acceso y elevadores del edificio de oficinas. En esta planta se localizan catorce
locales comerciales (incluido el Local No.7 también con acceso desde este nivel), con un solo
ambiente, con servicio sanitario de uso multiple y cuarto de aseo y veintitrés (23)
estacionamientos.

Nivel 200 Mezzanine: El nivel 200 el cual se accede igualmente a través de un juego de escaleras de
concreto revestida con marmol y en sus paredes, con barandales de vidrio y pasamanos de acero
inoxidable, mediante dos elevadores convencionales y dos panoramicos, juego de escaleras
eléctricas y/o de concreto, o ya sea por la rampa vehicular de acceso y elevadores del edificio de
oficinas. En esta planta se localizan quince (15) locales comerciales (incluido el Local N7 también con
acceso desde este nivel), distribuidos y de la misma forma que los anteriores descritos y treinta y dos
(32) estacionamientos sobre losa postensada terminada a llana, paredes de bloques repeliadas con
divisiones de bloques, tina de concreto en el area de aseo, ventanales de vidrio fijo en marco de
aluminio en su fachada, estructura de acero y losa postensada con cielo raso descubierto.

Nivel 300 y 400: Al nivel 300 y 400 se acceden igualmente a través de un juego de escaleras de
concreto revestida con marmol y en sus paredes, con barandales de vidrio y pasamanos de acero
inoxidable, mediante 2 elevadores de uso publico y/o escaleras de concreto, ya sea por la rampa
vehicular de acceso y/o por elevadores del edificio de oficinas. En estos niveles se localizan areas
para locales comerciales, distribuidos de la misma forma que los anteriores descritos y ciento
veintinueve (29) estacionamientos sobre losa postensada terminada a llana, paredes de bloques
repelladas con divisiones de blogues, tina de concreto en el area de aseo, ventanales de vidrio fijo
panoramica en su fachada y/o parasoles metdlicos tipo madera combinada con follaje verde
sintético decorativo, estructura de concreto amado y losa postensada con cielo raso descubierto.
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Nivel 500: El nivel 500 el cual se accede igualmente a través de un juego de escaleras de concreto
revestida con marmol y en sus paredes, con barandales de vidrio y pasamanos de acero inoxidable,
mediante 2 elevadores de uso publico y/o escaleras de concreto, ya sea por la rampa vehicular de
acceso y/o por elevadores del edificio de oficinas. En este nivel se localiza un area para locales
comerciales, distribuidos de la misma forma que los anteriores descritos, losa para equipos de
aire acondicionado con pared perimetral de 1.50mts de altura, montacargas y ciento setenta 17°
estacionamientos sobre losa postensada terminada a llana, paredes de bloques repelladas con
divisiones de bloques, tina de concreto en el area de aseo, ventanales de vidrio fijo panoramico en su
fachada y /o parasoles metélicos tipo madera combinado con follaje verde sintético decorativo,
estructura de concreto armado y losa postensada con cielo raso descubierto.

Nivel 600: El nivel 600 el cual se accede igualmente a través de un juego de escaleras de concreto
revestida con marmol y en sus paredes, con barandales de vidrio y pasamanos de acero inoxidable,
mediante 2 elevadores de uso publico y/o escaleras de concreto o ya sea por los elevadores del edificio
de oficinas. En este nivel se localiza un area para locales comerciales con terraza y oficinas,
distribuidos de la misma forma que los anteriores descritos, sobre losa postensada terminada a llana,
paredes de blogues repelladas con divisiones de blogues, tina de concreto en el area de aseo,
ventanales de vidrio fijo pancramico en su fachada, estructura metélica y techo tipo panel sandwich
visto sabre carriolas de metal.

Oficinas Niveles 700-1200: El acceso a los niveles de oficinas es a través de fres (3) elevadores con
acceso igualmente a todas las areas del complejo comercial y facilidades, los niveles de oficinas se
encuentran en obra gris y seran divididos de acuerdo con las necesidades de los propietarios, se
encuentran construidas sobre losa postensada terminada a llana, muro cortina perimetral, columnas
de concreto y cielo raso visto. Cabe mencionar que la torre de oficinas sera servida por un sistema de
torres de enfriamiento.

Niveles 1300 (Azotea): En este nivel se localiza el sistema de torres de enfriamiento al cual se acceso

mediante un juego de escaleras de concreto terminada a llana con pasamanos de metal con puerta de
metal, asi mismo, al cuarto de elevadores, construidas sobre losa postensada terminada a llana
debidamente impermeabilizada, paredes de bloques repelladas, columnas de concreto armado con
cubierta de losa de concreto en el cuarto de elevadores.

Nivel 100 (Sétano 1): El mismo se encuentra ubicado a desnivel de calle, su acceso a través de una
rampa de concreto armado rayado y/o escaleras de concreto revestida de marmol, asi como en sus
paredes, con barandales de acero inoxidable, o mediante cuatro elevadores de los cuales dos, son
panoramicos o ya sea por un juego de escaleras eléctricas; este nivel cuenta con aproximadamente
veintinueve (29) depodsitos; sistema de exiraccion/inyeccién, cuarto de conserje, garita con bafio
integrado, estacionamiento bajo techo con capacidad de ciento setenta (I70) automoviles,
dos estacionamientos para camiones con andén, area para bicicletas, area para plantas eléctricas,
cuarto eléctrico, cuarto de acelerografo, dos cuartos de basura, chuta y compactador de basura,
tanque de agua potable impermeabilizado; un area administrativa la cual esta construida en términos
generales sobre piso de losa postensada, revestido con baldosas y zécalos de marmol, paredes
de blogues repelladas y/o de vidrio fijo panoramico y Techo de losa postensada con celo raso de
gypsum board con luces embutidas; los depésitos y cuartos de sistemas especiales cuentan con
puertas de metal.

Nivel -200 (Sétano 2): En este nivel el cual se accede por una escalera de concreto armado terminada
a llana con barandales de metal, se localiza el cuarto de bombas, bomba y tanque de agua para
S.C.I y un deposito, su construcciéon en términos generales es a base de piso construido de
concreto armado terminado a llana, estructura de concrete armado, muros perimetrales de retén y

techo de losa postensada vista.

ESTRUCTURA ORGANIZATIVA
Et emisor no forma parte de ningtin grupo corporativo.
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PROPIEDAD, PLANTAS Y EQUIPOS
Las propiedades de inversion se conformaban de la siguiente manera:

. . Auditados Auditados

Propiedad, Planta y Equipo 3111212023 3112/2022
Activos Disponibles para la venta USD$ 24,393,246 USD$ 25,078,871
Propiedades de inversiones, neta UsD$ 20,711,335 UsSD$ 19,671,950

Los activos disponibles para la venta del Emisor consisten en un edificio de locales y oficinas llamado
“Panama Design Center”, ubicado en Via Cincuentenario, Costa del Este.

INVESTIGACIONES Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS
El emisor no mantiene inversiones en tecnologia, investigacioén y desarrollo.

INFORMACION SOBRE TENDENCIAS
Tendencias de la Economia panamefia:

La economia panamefia en 2023 se recuper6 con fuerza, luego del impacto de la pandemia Covid-19,
muestran los informes del Banco Mundial (BM), Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe
(Cepal), calificadoras de riesgos y el Fondo Monetario Internacional (FMI). Durante los afios 2020 y
2021 la administracion presidencial, priorizaron los recursos econémicos para salvaguardar la salud y
la vida de los panamenfios.

Estrategia que en el 2022 consolida las bases para la recuperacion econémica del pais, cuyos frutos
es reconocido con las previsiones positivas del crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB): 7.5% del
FMI, 6.2% del BMy 7.5% de la Cepal. A su vez, la estimacion calificada de “moderada” para el cierre
del PIB de Panama en 2022 es de un 9%. Perspectiva positiva sustentada en que el pais mantiene la
calificacion de grado de inversion de Moody’s, Fitch Ratings y Standard and Poor’s (S&P).

El PIB de la economia panamefia al cierre del primer semestre 2023, registro un 8.8%, destacandose
los sectores: comercio, construccion, transporte y comunicaciones. Panama sigue liderando el
crecimiento econémico en la regién y las estimaciones del FMI, BM y Cepal para el afo 2024 es de
2.5%. Entre las actividades que impulsan del dinamismo de crecimiento del pais, estan: el complejo
maritimo y logistico: Autoridad del Canal de Panamd, puertos, ferrocarril, Aeropuertos y las obras de
infraestructuras como la amplia vial y Linea 3 de Metro hacia Panama Oeste.

Tendencias de la Industria del Emisor

El mercado inmobiliario se encuentra en una fase de innovacion y crecimiento sostenido. La
combinacion de una ubicacion estratégica, un marco legal favorable para la inversién y una economia
robusta, nos sitia como una atractiva plaza para la inversién inmobiliaria Factores como el aumento
en los niveles de préstamos hipotecarios en el periodo 2022 y los desafios globales nos mantenemos
firme y en constante evolucion.

“El mejor momento para invertir © Asesores inmobiliarios, mencionan que la empleomania juega un rol
fundamental en el desarrollo del negocio de bienes raices. Ya que afirman que “si hay mas empleos,
la poblacién enfoca sus esfuerzos en comprar mas” por lo que lleva al pais a una mejor estabilidad
financiera. En ese sentido, se destaca que es importante conocer el ciclo inmobiliario que consta de
cuatro etapas, la primera es la recuperacion, la segunda es el exceso de oferta, la tercera es la
recepcion y la cuarta es la recesion. El mejor tiempo para llevar a cabo una inversion es durante la
etapa de recepcion.
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El mercado inmabiliario comercial de Panama mantiene una recuperacion estable luego de la crisis
sanitaria y se encuentra en una fase de expansion. Han tenido que hacer adecuaciones en sus
espacios para atraer una mezcla de inquilinos diferente frente a los proyectos y los centros
comerciales han atraido ofros componentes de entretenimiento y otros rubros como
concesionarias de autos. Lo que ha logrado resultados positivos, mejorando la rentabilidad para
el arrendador, mayor trafico de personas a sus proyectos y competitividad en el mercado.

Il. PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A-

LIQUIDEZ

Los activos para el cierre del 31 de diciembre de 2023 totalizacion $50.9 MM que representan una
disminucién de $-1.02 MM comparado con el cierre del 2020 ($51.9 MM). Principalmente con la
disminucion del rubro de anticipo a proveedor, ya que con la finalizacién de construccion y puesta
en marcha del proyecto en el 2020 no se incurrieron en adelantos a proveedor por avance de obra.

La propiedad de inversion que representa un 40% sobre el total de activos, presento un incremento
de $1.04MM, como resultado del reconocimiento de las mejoras de los locales y oficinas
disponibles para arrendamiento.

Saldo al 31/12/2023 Saldo al 31/12/2022

Total, de activos circulantes 29,761,748 31,459,130
Total, de pasivos circulantes 3,028,850 3,265,709
Indicador de liquidez 9.8 9.6

El indice de liquidez del Emisor al 31 de diciembre de 2023 resulto en 9.8, el cual se debe
principalmente a que la compailia no mantiene deudas a corto plazo significativas, al cierre de
diciembre 2023 la compafiia mantiene una deuda a corto plaza con vencimiento de un afio por un
monto de B/.1.8MM adquirida para realizar mejoras sobre los locales.

RECURSOS DE CAPITAL

Para el cierre del 2023 los pasivos totalizaron $55.6 MM lo que representa una disminucién poco
significativa de $-354K, comparado al cierre de 2022 ($55.9 MM), principalmente por la reduccion
del rubro de las cuentas por pagar con la cancelacién a ciertos proveedores y relacionadas.

El Emisor al cierre del 31 de diciembre 2023 mantiene un préstamo por pagar a corto plazo por
$1.8MM constituido para realizar mejoras sobre la propiedad, en concepto de remodelaciones a
los locales comerciales.

El 31 de diciembre de 2021 el Emisor llevo a cabo la emisién y liquidacién de la Serie A de Bonos
Corporativos por $30MM con vencimiento a 5 afios, con una tasa fija anual del 5.25%; la emision
se encuentra calificada por EB Ratings, con BBB (Perspectiva Estable); este rubro representa el
52% del total de pasivos. Al cierre de 31 de diciembre de 2023, el rubro de Bonos por pagar
mantuvo una disminucion de $-469K esto como resultado de prepago de la deuda por B/. 469,000.-
como el resultado de la venta de propiedades.

El Emisor al 31 de diciembre de 2023 presentd un patrimonio que totalizé en $ -4.6MM en
comparacién al cierre de 2022 (-$3.9MM).
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C- RESULTADO DE LAS OPERACIONES

El Emisor para el periodo terminado al 31 de diciembre de 2022 reporta un margen operativo que
asciende a $3.3MM, lo que representa un incremento del $0.9M, con respecto al mismo periodo
terminado el 31 de diciembre de 2022 ($2.3 MM).

Los ingresos por arrendamientos operativos presentaron un incremento al cierre del 2023
presentando ingresos por $3.1MM, en comparacién a los reportados al cierre del 2022 ($2.5MM)
esto por el incremento de locales arrendados. Lo que representa una mejoraria importante dentro
de la compaiiia.

El Emisor reporto gastos generales y administrativos por $1.6 MM; el impacto principal en este rubro
se da en los gastos de mantenimiento que ascienden a $0.1M este incremento se presenta producto
del incremento de locales arrendados; otros rubros que se mantuvieron dentro del periodo en curso
fueron los honorarios profesionales por $0.1M, servicios administrativos por $0.1M, comisiones en
venta por $0.1M; entre otros.

Al cierre del periodo terminado al 31 de diciembre de 2023 el Emisor presenté un déficit por -$631K

ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Para este 2024, se espera una mejora en los indicadores del mercado inmobiliario en Panama,
principalmente en el de oficinas donde el modelo hibrido y plug and play, seguiran siendo tendencia,
por lo que habra una mayor estabilidad en los precios de renta, disponibilidad hacia la baja y una
absorcién neta positiva. En el caso industrial, los indicadores seguiran con una inercia saludable con
proyeccion de evolucién positiva.

Lo anterior se desprende del analisis de Perspectivas 2024 del mercado inmobiliario, elaborado por
Newmark Latinoameérica, en el que se destaca que paises como Argentina, Colombia, Brasil, Costa
Rica, Colombia, Chile, Perl, Panaméa y México continuaran con fuerte actividad en el mercado
industrial.

La demanda de espacios con fines logisticos y manufactureros marca la tendencia mas importante
del sector industrial en Panama. Ello ha llevado, similar a su vecino Costa Rica, a la consolidacién
de los proyectos BTS y la blsqueda de una migracion hacia espacios mas eficientes. Del lado del
mercado de oficinas, resulta interesante el aumento de los requerimientos por parte de
multinacionales, quienes aprovechan que los niveles de renta se encuentran en minimos. Los
proyectos Panama Pacifico, de mas de 280 mil m2, y la Zona Multimodal de Carga Tocumen, de 75
mil m2, son una muestra de la escala de proyectos que se encuentran desarrollando en este
mercado.

Coyuntura para la inversién

Resulta interesante el marco legislativo en Panama y que puede incentivar nuevas inversiones. La
ley SEM para sedes de empresas multinacionales, la ley EMMA para empresas de manufactura, la
ley de Zonas Francas y la ley 41 de Panama Pacifico dotan a nuestro pais de normas necesarias
para ofrecer un entorno competitivo para inversionistas tanto nacionales como internacionales.

La mayor inversién en Panama proviene del extranjero, sobre todo debido a la adquisicion de
operaciones locales en la industria de consumo y telecomunicaciones. Ejemplo de ello son la
Corporacion Favorita y Liberty.
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liL. PARTE
DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A.

IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA

Directores y Dignatarios
Los directores y dignatarios del Emisor son las siguientes personas:

Abraham Sasportes— Presidente y Director

Nacionalidad: Venezolana

Fecha de nacimiento: 19 de octubre de 1987

Domicilio comercial: Calle 50, Aquilino de la Guardia, Edificio Grupo Tova Apartado postal: 0816-
07844

E-mail: abraham.sasportes@grupotova.com Teléfono: +507 228-2222

Fax: +507 211-0853"

Miembro de la Junta Directiva de Grupo Tova, Miembro de Junta directiva de varios centros
comerciales del pais, presidente de la Junta Directiva de Megamall, Desarrollador de varios
proyectos residenciales en laciudad de Panama (Vista Park, City Garde, Terrazas del rey, entre
otros), Encargado de las construcciones y remodelaciones de todas las propiedades RETAIL de
Grupo Tova, Sub Gerente Comercial de las Cadenas Madison y Campeén, Maneja el portafolio
de propiedades comerciales de su Grupo Familiar, entre otras cosas. Participa como miembro de
la junta directiva del Emisor en calidad de presidente.

Budy Attie Djamous — Secretario y Director

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 21 de febrero de 1972

Domicilio comercial: Carrasquilla, Calle 62 Este, Plaza Durex, Panama
Apartado postal: 0834-02775

E-mail: budy@attie.com Teléfono: +507 6613-2839"

Director de Grupo Attie, accionista y Fundador de Yoo by Starck, Wanders and Yoo. Ingeniero Civil
egresado de University of Pennsylvania.

Sion Gadeloff Attia— Tesorero y Director

Nacionalidad: panamefa

Fecha de nacimiento: 12 de noviembre de 1961

Domicilio comercial; Costa del Este, edificio PDC local 12 Humitec

Apartado postal: 0833-00122 E-mail: sion@ilumitec.com Teléfono: +507 66773030"

Director, accionista y fundador de Hluminaciones Técnicas S.A., llumitec Panama S A,
Powerclub. Abogado - Egresado de la Universidad Santa Maria la Antigua donde estudio
Derecho y Ciencias Politicas.

Ejecutivos Principales

Al 31 de diciembre de 2023 la compaiiia no matiene empleados. Adicional, el Emisor ha celebrado
un contrato con Cellular Tower Group Corp. firmado en enero de 2021 mediante el cual la ultima
se compromete a brindar, entre otros servicios, el servicio de administracion, tramites de ventas
de los locales y/o oficinas y supervision a los arrendatarios que alquilen locales comerciales
ubicados en la finca propiedad del Emisor, negociar en nombre del Emisor los términos y
condiciones de los contratos de arrendamiento y sus respectivas renovaciones, asi como llevar la
contabilidad del Emisor. Entre el personal de Cellular Tower Group Corp. que le presta servicios
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al Emisor en este sentido se encuentran los ejecutivos siguientes con sus respectivos puestos en
dicha empresa:

Marvela Gomez - Director Financiero

Nacionalidad: panamefia

Fecha de nacimiento: 02 de noviembre de 1971

Domicilio comercial: Carrasquilla, Calle 82 Este, Plaza Durex, Panama
Apartado postal: 0834-02775

E-mail: gerenciafinanzasteyco.com Teléfono: +507 6590-3882.

Directora Financiera de Grupo Aftie, especialista en planificacion, direccion y ejecucion de
proyecto, experiencia en finanzas inmobiliarias, Forecast, CAPEX, valoraciones financieras TIR,
VNA, ROE, ROA, ciclo contable completo, planificacion fiscal, manejo de costos de
construccién, con cinco afios de experiencia en el sector financiero. Contadora Publico
Autorizada egresada de la Universidad de Panama y Master en Direccién Empresarial con énfasis
en Finanzas egresada de la Universidad Latina de Panama.

Jorge Azcue Berard - Gerente de Bienes Raices

Nacionalidad: cubano

Fecha de nacimiento: 26 de mayo de 1958

Domicilio comercial: Carrasquilla, Calle 62 Este, Plaza Durex, Panama
Apartado postal: 0834-02775

E-mail: jorge@teyco.com Teléfono: +507 397-8888.

Gerente de Bienes Raices, Direccion y Gestion del Departamento de Cobros y Bienes Raices,
encargado de (i) la supervision de los contratos de arrendamiento y compraventa de locales
comerciales y residenciales del Grupo, (Analisis y negociacién de cuentas por cobrar, Manejo del
ciclo contable de facturacion y cobros en SAP, y Atencién al cliente, broker internos y externos.
Licenciado en cibernética Matematica — Universidad de la Habana, Postgrado Control y Gestion
Econdmica de Empresas — Instituto Logaritmico de Moscl en Rusia.

Paola Quijano - Gerente Legal

Nacionalidad: panamefa

Fecha de nacimiento: 9 de enero de 1974

Domicilio comercial: Carrasquilla, Calle 62 Este, Plaza Durex, Panama
Apartado postal: 0834-02775 E-mail: Pacla@teyco.com Teléfono: 397-8888

Gerente Legal de Mera, S.A. Abogada graduada de la Universidad Santa Maria La Antigua,
Maestria de la Universidad Latinoamérica de Ciencias y Tecnologia.

Auditores Externos
ORG Auditores, S.A actGa como auditor externo, su domicilio es Avenida Balboa, P.H. Grand
Bay Tower (Unibank), Piso 4, Oficina 401, Panama. Teléfono: +507 392-38517387-9553

Auditores Internos
El auditor interno del Emisor es Silvia Rios, teléfono +507 397-8888
correo electrénico: auditoria@teyco.com

Asesor Legal Externo
El Emisor y el Agente Estructurador han designado a Alfaro, Ferrer y Ramirez como asesor legal
externo para la preparacion de la documentacién requerida para la presente Emisién.

L0
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Alfaro, Ferrer y Ramirez

Avenida Samuel Lewis, Calle 54 Este Apartado Postal 0816-01085
Panama, Republica de Panama Teléfono: +507 263-9355

Maria Alejandra Cargiulo: mcargiulo@afra.com

Asesor Legal Interno
El asesor interno del Emisor es la Paola Quijano — Gerente Legal

Designacién por Acuerdos o Entendimientos

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

. COMPENSACION

Los Directores y Dignatarios no reciben dietas en su calidad de Directores y Dignatarios del Emisor.
Tampoco son compensados en base a bonos, planes de distribucion de ganancias u opciones. El
Emisor no ha reservado montos adicionales en prevision de pensiones, retiro u otros beneficios
similares para los directores, y dignatarios.

. PRACTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO

El Emisor no ha adoptado ni total ni parcialmente los principios y procedimientos de buen gobierno
corporativo dentro de la organizacion, de conformidad con estandares internacionales y con las guias
y principios recomendados por la Superintendencia del Mercado de Valores.

EMPLEADOS
Al cierre del periodo fiscal 2023 el Emisor no cuenta con empleados.

PROPIEDAD ACCIONARIA

La tabla a continuacién detalla la propiedad accionaria del Emisor. El Emisor es una empresa
privada con seis {6) sociedades accionistas:

Socledades Cantidad de acciones o % Respecto del total de acciones
Participacién comunes emitidas y en circulacion

Fundacién Jobelack 5,000 50%

Normez, inc. 1,250 12.50%
Collins Corp, 1,250 12.50%
Costa Este HY, S.A. 1.250 12.50%
Boreng, Corp. 625 6.25%
Tomiko, S.A. 625 6.25%
Total 10,000 100%

No se ha producido ningun cambio de control de la propiedad efectiva del capital accionario del

Emisor.
No existen acuerdos que incluyan a empleados en el capital del Emisor, tales como arreglos que

impliquen el reconocimiento de opciones sobre acciones u otros valores.



IV. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIAC

IONES

A. IDENTIFICACION DE NEGOCIOS O CONTRATOS CON PARTES RELACIONADAS

PROCOSTA, S.A.

Las cuentas por pagar a accionistas al 31 de diciembre de 2023 fueron US$16,387,518.

Las cuentas por pagar a compaiias relacionadas al 31 de diciembre de 2023 fueron US$2,690,955

. . Auditados Auditados
Transacciones con Partes Relacionadas 31/12/2023 31/12/2022
Cuentas por pagar accionistas 16,791,250 16,387,518
Cuentas por pagar compafiias relacionadas 2,690,955 2,811,007

B. INTERESES DE EXPERTOS Y ASESORES

No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y los Auditores Externos, auditores externos

del Emisor.

No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y el Agente Colocador,

autorizado para la colocacion de la presente Emision.

quien esta

No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y Global Bank Corporation, Agente de Pago

y Registro de la presente Emision.

Global Bank Corporation es el Agente de Pago y Registro y el Agente Estructurador de la presente

Emision.

El Agente Colocador es accionista de Latinex Holdings Inc., la cual posee el 100% de las acciones

de la Bolsa Latinoamericana de Valores y de Latinclear.

ILPARTE

Resumen Financiero

Ingresos Totales 4,597,236 3,260,800 13,213,608 1,875,670
Margen Operativo 3,302,121 2,320,600 2371681 1,457,514
Gastos Generales y Administrativos 1,057,029 1,077,681 1,103,141 26,193
Utilidad o Pérdida por Accion 2245092 1242919 1268540 1,431,321
Depreciacion y Amortizacién 583,098 474,073 327,779 218,520
Utilidad Operativa 1,661,994 768,846 040,761 1,212,801
Gastos Financieros 2,613,370, 2,552,003 3,258,547 742419
Pérdida del Periodo -671,376, -1,843,548 . 2527,074 396,093

Activo Circulante 29,761,748 31,459,130 32,929,062 38,480,161
Activos Totales 150,930,562 51,956,382 | 54,080,643 58,573,345
Pasivo Circulante 3,028,850 3,265709 1,483,363 365,055
Deuda a Largo Plazo 30,063,186 | 30,811,706 32,810,465 34,710,999
Pasivos Totales 55,566,548 | 55,920,911 56,201,624 58,167,252
Capital Pagado 10,000 10,000 10,000 10,000

11 -
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Total, de Activos / Total de Pasivos . 0.93 0.96 1.01
Total, de Pasivos / Total de Activos 1.09 1.08 1.04 0.99
Pasivos Totales / Patrimonio -11.98 -14.11 -26.50 143.24
Deuda Total / Patrimonio -6.48 -8.30 -15.47 85.48
Capital de Trabajo= Activo Circulante - Pasivo Circulante 26,732,898 28,193,421 31445699 38,115,106
'Razén Corriente = Activo Circulante / Pasivos Circulante 9.82 9.63 22.20 105.41
Utilidad Operativa / Gastos financieros 0.63 0.30 0.29 163
- Utilidad Neta / Activos Totales -0.04 -0.02 -0.05 0.01
Utilidad Neta / Capital -224.50 -124.29 -252.71 39.61
Utilidad o Pérdida del Periodo / Patrimonio Total 0.14 0.44 1.19 0.98
Utilidades Retenidas -4,645,905, 3974529 -2,130,981 396,093
Patrimonio Total -4,635,986 3,964,529 -2,120,981 406,093

II.LPARTE

ESTADOS FINANCIEROS

Se adjunta al informe de actualizacion anual los estados financieros PROCOSTA,S.A, para el afio fiscal
terminado al 31 de diciembre de 2023. Los estados financieros del Emisor para los afios fiscales 2023
fueron auditados por ORG AUDITORES, S.A. Ver Anexo 1.

Estados Financieros anuales del Fideicomiso auditados al 31 de diciembre de 2023 Ver Anexo 2.

IV.PARTE

Actualizacién del Informe de Calificacion de Riesgo. Ver Anexo 3

V.PARTE

Declaracion Jurada. Ver Anexo 4.

VI.PARTE

Divulgacion

Este informe de actualizacidn anual estaria disponible para los inversionistas y al publico en general

para ser consultado libremente en las siguientes paginas:

Pagina de la Superintendencia del Mercado de Valores (www.supervalores.gob.pa)
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Ave. Batboa, PH Grand Bay Tower,
(Unibank), Piso 4, Oficina 401

Ciudad de Panam§, Repiblica de Panamid
Tel1(507) 392-3850 / Fax:(507) 398-3851
www.orgauditores.com.pa

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Junta Directiva y Accionistas de
Procosta, S.A.
Panama, Republica de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Procosta, S.A., (“la Compariia”) que comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2023, y los estados de ganancias o pérdidas,
de deficiencia de activos netos y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas,
que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de Procosta, S.A., al 31 de diciembre de 2023, asi
como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NHIF).

Otro Asunto Importante que no Afecta la Opinidn

Procosta, S.A., es miembro de un grupo de compariias relacionadas, y tal como se divulga en
la Nota 5, de estos estados financieros, mantiene saldos, transacciones y relaciones importantes
con las compaiiias del grupo. Debido a la naturaleza de estas transacciones, es posible que los
términos contratados no sean los mismos de aquellos que normalmente resultan de
transacciones entre entidades independientes.

Fundamento de la Opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas a
adelante en la seccion Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados
Financieros de este informe. Somos independientes de la Compafiia, de conformidad con el
Cddigo de Etica Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica
para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama, y hemos
cumplido con las responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el
Cédigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Responsabilidades de la Administracién y de los encargados del gobierno de la Compaiiia
en relacién con los estados financieros

La Administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros, de conformidad con las Normas Internacionales de informaciéon Financiera y del
control interno que la Administracién determine que es necesario para permitir la preparacion de
estados financieros libres de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.
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Junta Directiva y Accionistas de
Procosta, S.A.
Panama, Republica de Panama

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de la evaluacion
de la capacidad de la Compaiiia para continuar como negocio en marcha, revelando, en caso
necesario, los asuntos relacionados con la condicién de negocio en marcha y utilizando el
principio contable de negocio en marcha, a menos que la Administracion tenga la intencion de
liquidar la Compafiia o de cesar operaciones, o bien no exista otra alternativa mas realista.

Los encargados del gobierno de la Compaiiia son responsables de la supervisién del proceso de
informacion financiera.

Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir
un informe de auditoria que contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto nivel de
seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre
detecte un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de importancia relativa en los estados financieros, debido
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error de importancia relativa debido a fraude es
mas elevado que en el caso de un error de importancia relativa debido a error, ya que el fraude
puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas o la evasion del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Compaifiia.
Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la Administracion.
Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la Administracion, del principio contable de
negocio en marchay, con la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una
incertidumbre de importancia relativa relacionada con eventos o condiciones que pueden generar
dudas significativas sobre la capacidad de la Compaiiia para continuar como negocio en marcha.
Si concluimos que existe una incertidumbre de importancia relativa, se requiere que llamemos la
atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiguemos nuestra
opinién. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de
que la Compaiiia deje de ser un negocio en marcha.



Junta Directiva y Accionistas de
Procosta, S.A.
Panama, Republica de Panama

Evaluamos en su conjunto, la presentacion, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la presentacién razonable.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relacién con, entre otros
asuntos, el alcance y la oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identifiquemos en el transcurso de la auditoria.

Otros requerimientos legales y reglamentarios

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion del contador
publico autorizado en la Reptblica de Panama, declaramos lo siguiente:

e Que la Direccidn, Ejecucion y Supervisioén de este trabajo de auditoria se ha realizado
fisicamente en territorio panamefio.

s El socio de la firma que ha elaborado este informe de los auditores independientes es
Angel Pinzén, con niimero de idoneidad del contador publico autorizado 6126.

e El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe
esta compuesto por Angel Pinzon, Socio y Nilza Cabrera, Auditor Semi Senior.

ORG

AUDITORES INDEPERDIENTES, 5.A,

Panama, Reptblica de Panama
26 de marzo del 2024 C.P.A. 6126

Angel €, Pinzén Perafiy

Cédula 6-88-577
CPA 6126



Procosta, S.A.

Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

ACTIVOS
Activos corrientes:
Efectivo y depdsitos en fideicomisos
Cuentas por cobrar
Gastos pagados por adelantado
Propiedades disponibles para la venta
Total de activos corrientes

Activos no corrientes:
Propiedades de inversién, neta
Activos por arrendamiento financiero
Cuentas por cobrar accionistas
Total de activos no corrientes
Total de activos

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes:
Préstamo bancario por pagar
Arrendamientos financieros por pagar
Cuentas por pagar
Gastos acumulados por pagar
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Arrendamientos financieros por pagar
Bonos por pagar
Intereses acumulados por pagar
Ingresos diferidos
Adelantos de clientes
Retenciones por pagar
Cuentas por pagar compafiias relacionadas
Cuentas por pagar accionistas
Depésito en garantia

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:
Capital en acciones
Déficit acumulado
Impuesto complementario
Total de patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Notas

WM ~NO

10, 21
11

14
11
12
13

11
18
15
16
17
18

4]

20

2023 2022
1,771,225 1,897,910
1,087,387 1,066,157
2,509,890 3,416,192
24,393 246 25,078,871
29,761,748 31,459,130
20,711,335 19,671,950
221,650 605,624
235,829 219,678
21,168,814 20,497,252
50,930,562 51,956,382
1,800,000 1,800,000
297,335 279,595
700,915 956,377
230,600 229,737
3,028,850 3,265,709
1,168,186 1,447,706
28,895,000 29,364,000
788,468 -
235,200 470,400
1,533,621 1,747,100
. 22,595
2,690,955 2,811,007
16,791,250 16,387,518
435,018 404,876
52,537,698 52,655,202
55,566,548 55,920,911
10,000 10,000
(4,645,905) (3,974,529)
(81) -
(4,635,986) (3,964,529)
50,930,562 51,956,382

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

_4-



Procosta, S.A.

Estado de Ganancias o Pérdidas
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

Notas 2023 2022
Ingresos:

Ingresos por ventas de locales y oficinas 1,120,204 720,116

Ingresos por arrendamiento operativo 3,106,636 2,524,653
Total de ingresos 4,226,840 3,244,769

Costos:

Costos de ventas de locales (924,719) (924,169)
Total de costos (924,719) (924,169)
Ganancia en operaciones 3,302,121 2,320,600

Gastos y otros ingresos:

Gastos generales y administrativos 5, 21 (1,640,127) (1,551,754)

Gastos financieros (2,613,370) (2,552,003)

Otros ingresos 370,396 16,031
Total de gastos y otros ingresos (3,883,101) (4,087,726)

Pérdida antes de impuesto sobre la renta (580,980) (1,767,126)
impuesto sobre la renta 22 (40,537) (29,615)
Impuesto sobre 1a renta de bienes inmuebles 22 (49,859) (46,807)

Pérdida neta {(671,376) (1,843,548)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
-5.-



Procosta, S.A.

Estado de Deficiencia de Activos Netos
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

Nota
Saldo at 31 de diciembre de 2021
Pérdida neta - 2022
Saldo al 31 de diciembre de 2022 20
Pérdida neta - 2023
impuesto complementario
Saldo al 31 de diciembre de 2023 20

Total de
Capital en Déficit Impuesto Deficiencia de
acciones acumulado complemetario activos netos
10,000 (2,130,981) - (2,120,981)
- (1,843,548) - (1,843,548)
10,000 (3,974,529) - (3,964,529)
- (671,376) - (671,376)
- - (81) (81)
10,000 {4,645,905) (81) {4,635,986)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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Procosta, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

Actividades de Operacioén
Pérdida neta
Partidas para conciliar la pérdida neta con el efectivo
neto provisto por actividades de operacién:
Amortizacién de mejoras de propiedades de inversion
Amortizacion de activo por arrendamiento financiero

Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Cuentas por cobrar
Gastos pagados por adelantado
Adelantos de clientes
Anticipo a proveedores
Propiedades disponibles para la venta
Gastos acumulados por pagar
Cuentas por pagar
Ingresos diferidos
Retenciones por pagar
Deposito en garantia
Flujos de Efectivo por Actividades de Operacién

Actividades de inversion
Adquisicion de propiedades de inversion
Flujos de Efectivo por Actividades de Inversién

Actividades de Financiamiento
Arrendamientos financieros por pagar
Cuentas por pagar compafilas relacionadas
Cuentas por cobrar compafiias relacionadas
Cuentas con accionistas
Préstamo bancario por pagar
Bonos por pagar
impuesto complementario
Fiujos de Efectivo por Actividades de Financiamiento

(Disminucién) aumento neto del efectivo y depdsitos en fideicomiso

Efectivo y depésitos en fideicomisos al inicio del afio

Efectivo y depdsitos en fideicomisos al final del afio

Notas 2023 2022

(671,376) (1,843,548)

10 199,124 90,099
" 383,974 383,974
(88,278) (1,369,475)

(21,230) 531,797

906,302 479,103
(213,479) (809,247)

- 5,966,720
685,625 (4,441,088)

863 86,906
(255,462) (123,686)

(235,200) -
(22,595) (1,094,777)

30,142 106,198
786,688 (667,549)
10 (1,238,509) (481,659)
{1,238,509) {481,659)

(261,780) 28,874

(120,052) 2,047,256

- 881,593

387,581 904,550
- (1,010,465)
15 319,468 (636,000)
(81) -

325,136 2,215,808

{126,685) 1,066,600

1,897,910 831,310

6 1,771,225 1,897,910

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
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Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

1.

Organizacion y operaciones

Procosta, S.A., se constituy6 de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama, segun
escritura publica No. 3,786 del 18 de febrero del 2014.

La Compaiiia fue autorizada a operar como sociedad de inversion por la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama (SMV) mediante resolucion No.SMV-55-21 del 22 de
diciembre de 2021. Sus actividades estan reguladas por la ley No. 67 del 1 de septiembre
de 2011 y el Decreto ley No. 1 del 8 de julio de 1999. La Compafiia comenz6 a negociar
sus acciones en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., el 8 de julio de 2021.

La Compaiiia se dedica principalmente a la promocion del proyecto PDC Costa del Este.
El proyecto comprende la construccion de un edificio compuesto de locales comerciales y
oficinas. La Compafiia es parte del Grupo Durex y cuenta con el apoyo financiero de sus
accionistas para las operaciones de la Compaiiia.

La oficina principal de la Compafiia esta ubicada en calle segunda Carrasquilla, Edificio
Plaza Durex.

Autorizacién para la emisién de los estados financieros

Los estados financieros fueron autorizados para su emision por la Junta Directiva y
Accionistas el 26 de marzo del 2024.

Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF), Normas Internacionales de Contabilidad e
Interpretaciones emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB).

Base de preparacién
Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico. Por lo

general, el costo histérico se basa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a
cambios de los activos.
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Notas a los Estados Financieros
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

Medicion del valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir
un pasivo en una transacciéon ordenada entre participantes del mercado a la fecha de
medicién, independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado
usando otra técnica de valuacién. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la
compafiia toma en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del
mercado toman en cuenta esas caracteristicas al valorar el activo o pasivo a la fecha de
medicién. El valor razonable para efectos de mediciéon y/o revelacion en estos estados
financieros se determina sobre esa base, excepto por las transacciones de pagos basados
en acciones que se encuentran dentro del alcance de la NIIF 2, las transacciones de
arrendamiento, dentro del alcance de la NIC 17 y las mediciones que tienen ciertas
similitudes con el valor razonable pero que no son valor razonable, como el valor neto
realizable en la NIC 2 o el valor en uso en la NiIC 36.

Ademas, para efectos de informacion financiera, las mediciones del valor razonable se
categorizan en Nivel 1, 2 o 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las
mediciones del valor razonable son observables y la importancia de las entradas para las
mediciones del valor razonable en su totalidad, que se describen a continuacion:

o Las entradas del Nivel 1: son precios cotizados (no ajustados) en mercados
activos para activos y pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a
la fecha de medicion;

o Las entradas del Nivel 2: son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos
en el Nivel 1, que son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o
indirectamente; y

e Las entradas del Nivel 3: son entradas no observables para un activo o pasivo.

Las politicas contables principales se expresan mas adelante.
Moneda funcional y de presentacién
Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la

Republica de Panama, el cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (USD) de los
Estados Unidos de América.
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Normas de Contabilidad NIIF nuevas y modificadas que entran en vigor para el aho
en curso

En el afio en curso, la Compafia ha aplicado una serie de modificaciones a las Normas de
Contabilidad NIIF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB) que son obligatoriamente efectivas para un periodo contable que comienza a partir
del 1 de enero de 2023. Su adopcidén no ha tenido ninglin impacto significativo en la
informacion a revelar ni en los importes reportados en estos estados financieros.

NIIF 17 Contratos de sequro (incluidas las modificaciones de junio de 2020 y diciembre de
2021 ala NIIF 17)

El grupo ha adoptado la NIIF 17 y las modificaciones relacionadas por primera vez en el
afio en curso. La NIIF 17 establece los principios para el reconocimiento, medicion,
presentacién e informacién a revelar de los contratos de seguro y sustituye a la NIilF 4
Contratos de seguro.

La NIIF 17 esboza un modelo general, que se modifica para los contratos de seguro con
caracteristicas de participacién directa, descrito como el enfoque de honorarios variables.
El modelo general se simplifica si se cumplen ciertos criterios midiendo el pasivo por la
cobertura restante utilizando el enfoque de asignacién de primas. El modelo general utiliza
supuestos actuales para estimar el importe, el momento y la incertidumbre de los flujos de
efectivo futuros y mide explicitamente el coste de esa incertidumbre. Tiene en cuenta los
tipos de interés del mercado y el impacto de las opciones y garantias de los asegurados.

La Compaiiia no tiene ningtin contrato que cumpla con la definicién de contrato de seguro
segun la NHIIF 17.

Modificaciones a la NIC 12 Impuestos sobre las Ganancias - Impuestos diferidos
relacionados con Activos y Pasivos derivados de una sola fransaccion

El IASB también ha desarrollado directrices y ejemplos para explicar y demostrar la
aplicacién del "proceso de importancia relativa de cuatro pasos” descrito en la Declaracion
de Précticas 2 de las NIiIF.

La Compafiia ha adoptado las modificaciones de la NIC 12 por primera vez en el afio en
curso. Las modificaciones introducen una nueva excepcion a la exencion de
reconocimiento inicial. De acuerdo con las modificaciones, una entidad no aplicara la
exenciéon de reconocimiento inicial para las transacciones que den lugar a diferencias
temporarias iguales imponibles y deducibles. Dependiendo de la legislacion fiscal aplicable,
pueden surgir diferencias temporarias iguales imponibles y deducibles en el reconocimiento
inicial de un activo y un pasivo en una transaccion que no es una combinacién de negocios
y que no afecta ni al beneficio contable ni al beneficio fiscal.

-10 -
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Tras las modificaciones introducidas en la NIC 12, se requiere que una entidad reconozca
el activo y pasivo por impuestos diferidos relacionados, y el reconocimiento de cualquier
activo por impuestos diferidos estara sujeto a los criterios de recuperabilidad de la NIC 12.

Modificaciones a la NIC 12 Impuestos sobre las Ganancias — Reforma Fiscal Internacional
— Reqglas Modelo del Pilar Dos

La Compafiia ha adoptado las modificaciones de la NIC 12 por primera vez en el afio en
curso. El IASB madifica el alcance de la NIC 12 para aclarar que la Norma se aplica a los
impuestos sobre la renta derivados de la legislacion fiscal promulgada o promulgada
sustantivamente para implementar las reglas modelo del Pilar Dos publicadas porla OCDE,
incluida la legislacién tributaria que implementa los impuestos complementarios minimos
nacionales calificados descritos en esas reglas.

Las modificaciones introducen una excepcién temporal a los requerimientos contables para
impuestos diferidos en la NIC 12, de modo que una entidad no reconoceria ni revelaria
informacién sobre activos y pasivos por impuestos diferidos relacionados con los impuestos
sobre ganancias del Pilar Dos.

Modificaciones a la NIC 8 Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y
errores: definicion de estimaciones contables

Tras las modificaciones, la Compaiiia esta obligado a revelar que ha aplicado la excepcion
y a revelar por separado sus gastos (ingresos) fiscales corrientes relacionados con los
impuestos sobre la renta del Pilar Dos.

La Compafiia ha adoptado las modificaciones de la NIC 8 por primera vez en el afio en
curso. Las modificaciones sustituyen la definicion de cambio en las estimaciones contables
por una definicion de estimaciones contables. Con arreglo a la nueva definicion, las
estimaciones contables son "importes monetarios en los estados financieros que estan
sujetos a incertidumbre de medicion". Se suprimié la definicion de cambio en las
estimaciones contables.

Las Normas de Contabilidad NIIF nuevas y revisadas estan en vigor, pero aun no han
entrado en vigor

A la fecha de autorizacion de estos estados financieros, La Compaiiia no ha aplicado las
siguientes Normas de Contabilidad NIIF nuevas y revisadas que se han emitido pero que
aun no han entrado en vigor:

e Modificaciones a la NHIF 10 y a la NIC 28 Venta o Aportacién de Activos
entre un Inversionista y su Asociada o Joint Venture

® Modificaciones a la NIC 1 Clasificacion de los pasivos como modificaciones
corrientes o no corrientes de la NIC 1 Pasivos no corrientes con convenios
Modificaciones a la NIC 7 y a la NIIF 7 Acuerdos de financiacién de proveedores

- 11 -
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° Modificaciones a la NIIF 16 Responsabilidad por arrendamiento en una
venta y arrendamiento posterior

La Gerencia no espera que la adopcion de las Normas enumeradas anteriormente tenga
un impacto material en los estados financieros la Compafiia en periodos futuros, excepto
si se indica a continuacioén.

Modificaciones a la NIIF 10 Estados Financieros Consolidados y a la NIC 28 Inversiones
en Asociadas v Negocios Conjuntos: Venta o Aportacion de Activos entre un Inversionista
y su Asociada o Negocio Conjunto

Las modificaciones a la NIIF 10y a la NIC 28 se refieren a situaciones en las que se produce
una venta o aportacion de activos entre un inversor y su asociada o negocio conjunto.
Especificamente, las modificaciones establecen que las ganancias o pérdidas resultantes
de la pérdida de control de una subsidiaria que no contiene un negocio en una transaccion
con una asociada o un negocio conjunto que se contabiliza utilizando el método de la
participacion, se reconocen en el resultado del proceso de la dominante solo en la medida
de las participaciones de los inversionistas no relacionados en esa asociada o negocio
conjunto. De manera similar, las ganancias y pérdidas resultantes de la revaloracion de las
inversiones retenidas en cualquier subsidiaria anterior (que se haya convertido en una
asociada o un negocio conjunto que se contabilice utilizando el método de la participacion)
al valor razonable se reconocen en el resultado de la antigua matriz solo en la medida de
las participaciones de los inversionistas no relacionados en la nueva asociada o negocio
conjunto.

La fecha de entrada en vigor de las modificaciones aun no ha sido fijada por el IASB; sin
embargo, se permite la aplicacion anticipada de las enmiendas. Los administradores de la
sociedad dominante prevén que la aplicaciéon de estas modificaciones puede tener un
impacto en las cuentas anuales consolidadas del grupo en ejercicios futuros en caso de
que se produzcan dichas operaciones.

Modificaciones a la NIIF 10 Estados Financieros Consolidados v a la NIC 28 Inversiones
en Asociadas y Negocios Conjuntos: Venta o Aportacion de Activos enfre un Inversionista
y su Asociada o Negocio Conjunto

Las modificaciones ala NIIF 10y a la NIC 28 se refieren a situaciones en las que se produce
una venta o aportacion de activos entre un inversor y su asociada o negocio conjunto.
Especificamente, las modificaciones establecen que las ganancias o pérdidas resultantes
de la pérdida de control de una subsidiaria que no contiene un negocio en una transaccion
con una asociada o un negocio conjunto que se contabiliza utilizando el método de la
participacién, se reconocen en el resultado del proceso de la dominante solo en la medida
de las participaciones de los inversionistas no relacionados en esa asociada o negocio
conjunto.
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De manera similar, las ganancias y pérdidas resultantes de la revaloracion de las
inversiones retenidas en cualquier subsidiaria anterior (que se haya convertido en una
asociada o un negocio conjunto que se contabilice utilizando el método de la participacion)
al valor razonable se reconocen en el resultado de la antigua matriz solo en la medida de
las participaciones de los inversionistas no relacionados en la nueva asociada o negocio
conjunto.

La fecha de entrada en vigor de las modificaciones aun no ha sido fijada por el IASB; sin
embargo, se permite la aplicacion anticipada de las enmiendas. Los administradores de la
sociedad dominante prevén que la aplicacion de estas modificaciones puede tener un
impacto en las cuentas anuales consolidadas del grupo en ejercicios futuros en caso de
que se produzcan dichas operaciones.

Modificaciones a la NIC 1 Presentacion de Estados Financieros—Clasificacion de los
Pasivos como Corrientes o No Corrientes

Las modificaciones a la NIC 1 publicadas en enero de 2020 afectan Unicamente a la
presentacién de los pasivos como corrientes o no corrientes en el estado de situacion
financiera y no al importe o al momento del reconocimiento de cualquier activo, pasivo,
ingreso o gasto, o a la informacién revelada sobre dichas partidas.

Las modificaciones aclaran que la clasificacién de los pasivos como corrientes o no
corrientes se basa en los derechos existentes al final del periodo sobre el que se informa,
especifican que la clasificacion no se ve afectada por las expectativas acerca de si una
entidad ejercera su derecho a diferir la liquidacion de un pasivo, explican que los derechos
existen si se cumplen los convenios al final del periodo sobre el que se informa, e introducir
una definicién de «liquidacién» para dejar claro que la liquidacion se refiere a la
transferencia a la contraparte de efectivo, instrumentos de patrimonio, otros activos o
servicios.

Las modificaciones se aplican con caracter retroactivo para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2024, y se permite su aplicacién anticipada. EI |IASB
ha alineado la fecha de entrada en vigor con las modificaciones de 2022 a la NIC 1. Si una
entidad aplica las modificaciones de 2020 para un periodo anterior, también esta obligada
a aplicar las modificaciones de 2022 de forma anticipada.

Los administradores de la sociedad dominante prevén que la aplicacion de estas

modificaciones pueda tener un impacto en las cuentas anuales consolidadas del grupo en
ejercicios futuros.

-13-



Procosta, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

Modificaciones a la NIC 1 Presentacion de Estados Financieros - Pasivos ng corrientes con
convenios

Las modificaciones especifican que sélo los pactos que una entidad estéa obligada a cumplir
al final del ejercicio sobre el que se informa o antes de esa fecha afectan al derecho de la
entidad a diferir la liquidacién de un pasivo durante al menos doce meses después de la
fecha sobre la que se informa (y, por lo tanto, deben tenerse en cuenta al evaluar la
clasificacién del pasivo como corriente o no corriente). Dichos pactos afectan a la existencia
del derecho al final del periodo sobre el que se informa, incluso si el cumplimiento del pacto
se evallia solo después de la fecha sobre la que se informa (por ejemplo, un pacto basado
en la situacion financiera de la entidad en la fecha sobre la que se informa que se evalta
para su cumplimiento solo después de la fecha sobre la que se informa).

El IASB también especifica que el derecho a diferir la liquidacion de un pasivo durante al
menos doce meses después de la fecha sobre la que se informa no se ve afectado si una
entidad soélo tiene que cumplir con un pacto después del periodo sobre el que se informa.
Sin embargo, si el derecho de la entidad a diferir la liquidaciéon de un pasivo esté sujeto a
que la entidad cumpla con los pactos dentro de los doce meses siguientes al ejercicio sobre
el que se informa, la entidad revelara informacién que permita a los usuarios de los estados
financieros comprender el riesgo de que los pasivos sean reembolsables dentro de los doce
meses siguientes al ejercicio sobre el que se informa. Esto incluiria informacion sobre los
pactos (incluyendo la naturaleza de los pactos y cuando se requiere que la entidad los
cumpla), el importe en libros de los pasivos relacionados y los hechos y circunstancias, si
los hubiere, que indiquen que la entidad puede tener dificultades para cumplir con los
pactos.

Las modificaciones se aplican con caracter retroactivo para los ejercicios anuales sobre los
que se informa que comiencen a partir del 1 de enero de 2024. Se permite la aplicacion
anticipada de las enmiendas. Si una entidad aplica las modificaciones para un periodo
anterior, también esta obligada a aplicar las modificaciones de 2020 de forma anticipada.

La gerencia de la sociedad dominante prevén que la aplicacién de estas modificaciones
pueda tener un impacto en las cuentas anuales en ejercicios futuros.

Modificaciones a la NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo v a la NIIF 7 Instrumentos
Financieros: Informacion a Revelar — Acuerdos de Financiacién con Proveedores

Las modificaciones afiaden un objetivo de revelacion a la NIC 7 que establece que una
entidad esta obligada a revelar informacion sobre sus acuerdos de financiacion con
proveedores que permita a los usuarios de los estados financieros evaluar los efectos de
dichos acuerdos sobre los pasivos y flujos de efectivo de la entidad. Ademas, se modificd
la NIIF 7 para afiadir los acuerdos de financiacion de proveedores como ejemplo dentro de
los requisitos para revelar informacién sobre la exposicién de una entidad a la
concentracion del riesgo de liquidez.
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El término «acuerdos de financiacién de proveedores» no esta definido. En su lugar, las
modificaciones describen las caracteristicas de un acuerdo para el cual se requeriria que
una entidad proporcionara la informacion.

Para cumplir con el objetivo de revelacion, se requerira que una entidad revele en conjunto
para sus acuerdos de financiacién de proveedores:

e Los términos y condiciones de los acuerdos.

o Elimporte en libros, y las partidas asociadas presentadas en el estado de situacion
financiera de la entidad, de los pasivos que forman parte de los acuerdos.

® El importe en libros y las partidas asociadas por las que los proveedores ya han
recibido el pago de los proveedores financieros.

° Rangos de fechas de vencimiento de pago tanto para aquellos pasivos financieros
que forman parte de un acuerdo de financiacién de proveedores como para
cuentas por pagar comerciales comparables que no forman parte de un acuerdo
de financiacién de proveedores.

° Informacion sobre riesgo de liquidez.

Las modificaciones, que contienen desgravaciones transitorias especificas para el primer
ejercicio anual sobre el que se informa en el que una entidad aplica las modificaciones, son
aplicables para los ejercicios anuales sobre los que se informa que comiencen a partir del
1 de enero de 2024. Se permite ia aplicacién anticipada.

Modificaciéon a la NIIF 16 Arrendamientos; Pasivo por arrendamiento en una venta y
arrendamiento posterior

Las modificaciones a la NIIF 16 afiaden requisitos de valoracién posteriores para las
transacciones de venta y arrendamiento posterior que satisfacen los requisitos de la NIIF
15 para ser contabilizadas como una venta. Las modificaciones exigen que el vendedor-
arrendatario determine los "pagos de arrendamiento” o los "pagos de arrendamiento
revisados" de manera que el vendedor-arrendatario no reconozca una ganancia o pérdida
relacionada con el derecho de uso retenido por el vendedor-arrendatario, después de la
fecha de inicio.

Las modificaciones no afectan a la ganancia o pérdida reconocida por el vendedor-
arrendatario en relacién con la rescision parcial o total de un contrato de arrendamiento.
Sin estos nuevos requerimientos, un vendedor-arrendatario puede haber reconocido una
ganancia sobre el derecho de uso que retiene Unicamente debido a una nueva medicion
del pasivo por arrendamiento (por ejemplo, después de una modificacién del arrendamiento
o un cambio en el plazo del arrendamiento) aplicando los requisitos generales de la NIIF
16. Este podria haber sido particularmente el caso en un arrendamiento posterior que
incluye pagos de arrendamiento variables que no dependen de un indice o tasa.
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Como parte de las modificaciones, el IASB modificé un Ejemplo llustrativo en la NilF 16y
agreg6 un nuevo ejemplo para ilustrar la medicién posterior de un activo por derecho de
uso y un pasivo por arrendamiento en una transaccién de venta y arrendamiento posterior
con pagos variables de arrendamiento que no dependen de un indice o tasa. Los ejemplos
ilustrativos también aclaran que el pasivo que surge de una transaccién de venta y
arrendamiento posterior que califica como una venta aplicando la NIIF 15, es un pasivo por
arrendamiento.

Las modificaciones son efectivas para los periodos de informacién anual que comiencen a
partir del 1 de enero de 2024. Se permite la aplicacion anticipada. Si un vendedor-
arrendatario aplica las modificaciones para un periodo anterior, esta obligado a revelar ese
hecho.

Un vendedor-arrendatario aplica las modificaciones retroactivamente de acuerdo con la
NIC 8 a las transacciones de venta y arrendamiento posterior celebradas después de la
fecha de aplicacion inicial, que se define como el comienzo del ejercicio anual sobre el que
se informa en el que la entidad aplicé por primera vez la NilF 16.

3. Resumen de las politicas de contabilidad méas importantes

Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacion de estos estados
financieros se preparan a continuaciéon. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente con relacién al periodo anterior.

Activos financieros

Los activos financieros se clasifican dentro de las siguientes categorias: activos financieros
“cuentas por cobrar clientes”. La clasificacion depende de la naturaleza y propdsito de los
activos financieros y se determina al momento del reconocimiento inicial.

Efectivo y depdsitos en fideicomiso

Para efectos de la preparacion del estado de flujos de efectivo y depésitos en fideicomiso,
la Compafiia considera como efectivo y depositos en fideicomiso todas las cuentas que no
tienen restricciones para su utilizacién.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no son cotizados en un mercado activo. Las cuentas por cobrar
(incluyendo las cuentas por cobrar comerciales, saldos bancarios y efectivo, y otras cuentas
por cobrar) son medidos al costo amortizado usando el método de la tasa de interés
efectiva, menos cualquier deterioro del valor.
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Deterioro de activos financieros

Los activos son probados para detectar indicadores de deterioro del valor al cierre de cada
periodo sobre el cual se informa. Se considera que un activo financiero esta deteriorado en
su valor cuando existe evidencia objetiva de dicho 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.

La evidencia objetiva de deterioro deberia incluir:

Dificultades financieras significativas el emisor o contraparte; o

° Incumplimiento de contrato, tal como atrasos u omision de pagos de intereses o
de capital; o

o Se torna probable que el prestatario caiga en bancarrota o en una reorganizacion
financiera;

o La desaparicién de un mercado activo para ese activo financiero debido a

dificultades financieras.

Para ciertas categorias de activos financieros, tales como cuentas por cobrar comerciales,
los activos para los que se ha evaluado que individualmente no tienen un deterioro del
valor, adicionalmente, se los evaltia sobre una base colectiva con relacion a dicho deterioro
del valor. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por cobrar podria estar
deteriorada se podria incluir la experiencia pasada de la Compafiia con respecto a
cobranzas, un incremento en el nimero de pagos atrasados en la cartera que superen el
periodo de crédito promedio de 60 dias, asi como cambios observables en las condiciones
econémicas locales y nacionales que se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe de la perdida
reconocida por deterioro es la diferencia entre el importe en libros y el flujo futuro estimado
de efectivo del activo financiero.

Elimporte en libros del activo financiero se reduce directamente por la pérdida por deterioro
del valor para todos los activos financieros excepto para las cuentas por cobrar
comerciales, donde el importe en libros se reduce a través de una cuenta de provision.
Cuando se considera una cuenta por cobrar comercial es incobrable, se elimina contra la
cuenta de provisién. La recuperacion posterior de los montos previamente eliminados se
convierte en créditos contra la cuenta de provision. Los cambios en el importe en libros de
la cuenta de provisién se reconocen en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado
integral.
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Para los activos financieros registrados al costo amortizado, si, en un periodo posterior, el
importe de la pérdida por deterioro del valor disminuye y la misma puede ser relacionada
de manera objetiva con un evento ocurrido luego de que dicho deterioro del valor fue
reconocido, la pérdida por deterioro del valor previamente reconocida se reversa mediante
una imputacion a los resultados siempre y cuando el monto en libros de la inversion a la
fecha en que se reversa el deterioro del valor no exceda el importe que hubiera resultado
de mantenerse medido a su costo amortizado en caso de que no se hubiera reconocido el
deterioro del valor.

Baja de activos financieros

La Compaiiia da de baja en cuentas un activo financiero tnicamente cuando expiran parte
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, y transfiere de
manera sustancial los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de ese activo financiero
a otra entidad. Si la Compaiiia no transfiere ni retiene substancialmente todos los riesgos
y ventajas inherentes a la propiedad y contintia reteniendo el control del activo transferido,
la Compaiiia reconoce su participacion en el activo y la obligacion asociada por los montos
que puede tener que pagar. Si la Compaiiia retiene sustancialmente todos los riesgos y
ventajas inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la Compafiia
continuara reconociendo el activo financiero y también reconocera un préstamo
garantizado por el monto de los ingresos recibidos.

En la baja total en cuentas de un activo financiero, la diferencia entre el importe en libros
del activo y la suma de la contraprestacion recibida y por recibir, asi como el resultado
acumulado que habia sido reconocido en el otro resultado integral y se habia acumulado
en el patrimonio, se reconoce en los resultados.

En los restantes casos cuando la baja en cuentas de un activo financiero no es total (por
ejemplo, cuando la Compaiiia retiene una opcion para readquirir parte de un activo
transferido), la Compaiiia distribuye el anterior importe en libros del activo financiero entre
la parte que continla reconociendo bajo una participacion continua, y la parte que ya no
reconoce, sobre la base del valor razonable relativo de dichas partes a la fecha de la
transferencia. La diferencia entre el importe en libros asignada a la parte que ya no continta
siendo reconocida y la suma de la contraprestacion recibida por la parte que ya no sigue
siendo reconocida y cualquier ganancia o pérdida acumulada asignada a esa parte que
hubiese sido reconocida en el otro resultado integral, se reconoce en resultados. La
ganancia o pérdida acumulada que hubiese sido reconocida en el otro resultado integral es
asignada entre la parte que continta siendo reconocida y la parte que ya no es reconocida
con base en los valores razonables relativos de ambas partes.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversién son las propiedades mantenidas para obtener rentas o
apreciacion del capital o con ambos fines y no para su uso en la produccion o suministro
de bienes y servicios, o bien para fines administrativos; o su venta en el curso ordinario de
las operaciones. Las propiedades de inversion son inicialmente medidas al costo y su
medicion posterior al valor razonable.
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Cuando el uso de la propiedad de inversién haya cambiado y la misma es reclasificada
como propiedad o planta y equipo, su valor razonable a la fecha de la reclasificacién se
convierte en el costo para la medicién posterior.

La pérdida o ganancia resultante del retiro o la disposicién de una propiedad de inversion
se determinan como la diferencia entre los ingresos netos de la transaccién y el importe en
libros del activo, y se reconocera en el estado de resultados del periodo en que tenga lugar
el retiro o la disposicién.

Pasivos financieros
Los pasivos financieros estan compuestos basicamente por cuentas por pagar.

Los pasivos financieros son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos de
la transaccion y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el método de
interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

El método de la tasa de interés efectiva es un método de célculo del costo amortizado de
un pasivo financiero y de imputacion del gasto financiero a lo largo del periodo relevante.
La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de
efectivo por pagar estimados (incluyendo todos los honorarios y puntos pagados o
recibidos que forman parte integrante de la tasa de interés efectiva, los costos de
transaccién y otras primas o descuentos) a lo largo de la vida esperada del pasivo
financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo mas corto, con el importe neto en libros
del pasivo financiero al momento de su reconocimiento inicial.

Baja en cuentas de pasivos financieros

La Compafia da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las
obligaciones se liquidan, cancelan o expiran. La diferencia entre el importe en libros del
pasivo financiero dado de baja y la contraprestacion pagada y por pagar se reconoce en
los resultados.

Bonos por pagar

Los bonos por pagar son medidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos de
transaccion. Subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa
de intereses efectiva.

Ingresos diferidos

Los ingresos diferidos se producen cuando en cualquier transaccion se recibe el dinero por
adelantado sin aun haber proporcionado la otra parte del acuerdo, que puede ser la
prestacion de un servicio, la venta del bien o cualquier contraprestacion en un contrato.
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Arrendamientos

La Compaiiia evalta si un contrato es o contiene un arrendamiento basado en la definicion
de un arrendamiento segun la NIIF 16, que lo define como un contrato, o parte de un
contrato, que transmite el derecho a usar un activo (el activo subyacente) por un periodo
de tiempo a cambio de una contraprestacion.

A continuacion, se presentan algunas descripciones de los conceptos mas fundamentales
de fa norma para efectos de facilitar su comprension:

A. Como arrendatario
Bajo la NIIF 16, la Compaiiia reconoce activos por derecho de uso y pasivos por
arrendamiento en el estado de situacién financiera.

La NIIF 16 introduce un Unico modelo de contabilidad del arrendatario al tener que
reconocer sus activos y pasivos para todos los contratos de arrendamiento con un
plazo mayor a 12 meses, a menos que el activo subyacente sea de bajo valor. El
arrendatario reconoce un activo que representa su derecho de uso del activo
subyacente arrendado, y un pasivo de arrendamiento que representa la obligacion de
realizar los pagos de arrendamiento.

En la fecha de inicio de un contrato, la Compafiia evalta si un contrato es, o contiene,
un arrendamiento. Un contrato es, o contiene, un arrendamiento si el contrato
transmite el derecho de controlar el uso de un activo identificado por un periodo de
tiempo a cambio de una contraprestacién. Para evaluar si un contrato transmite el
derecho a controlar el uso de un activo identificado, la Compafiia evalia si:

El contrato implica el uso de un activo: esto puede especificarse explicita o
implicitamente, y debe ser fisicamente distinto o representar sustanciaimente toda de
la capacidad de un activo fisicamente distinto. Si el proveedor tiene el derecho de
sustitucion sustancial, entonces no se identifica un activo;

La Compafiia tiene el derecho de obtener sustancialmente todos los beneficios
econémicos derivados del uso del activo durante el periodo de uso.

La Compaiiia tiene el derecho de dirigir el uso del activo. La Compaiiia tiene este
derecho cuando tiene los derechos de tomar las decisiones que son mas relevantes
para cambiar como y para qué propésito se utiliza el activo. En raras ocasiones,
cuando la decision sobre cédmo y para qué propoésito se utiliza el activo esta
predeterminada, la Compaiiia tiene el derecho de dirigir el uso del activo si:
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e La Compaiiia tiene el derecho de operar el activo; o
o La Compafiia disefi6 el activo de manera que predetermina cémo y para
qué proposito se utilizara.

En la fecha de inicio o en la reevaluacion de un contrato que contiene un componente
de arrendamiento, la Compaifiia asigna la contraprestacion en el contrato a cada
componente de arrendamiento sobre la base de sus precios relativos independientes.
Sin embargo, para los arrendamientos de oficinas administrativas y estacionamientos
en los que es arrendatario, la Compaiiia se inclina por no separar los componentes
de no arrendamiento, y tener en cuenta los componentes de arrendamiento para
reconocerse como un solo componente de arrendamiento.

La Compaiiia reconoce un activo por derecho de uso y un pasivo por arrendamiento
en la fecha de inicio del arrendamiento. El activo por derecho de uso se mide
inicialmente al costo, que comprende el monto inicial del pasivo por arrendamiento
ajustado por cualquier pago de arrendamiento realizado en la fecha de inicio o antes,
mas una estimacion de los costos para desmantelar y eliminar el activo subyacente o
para restaurar el activo subyacente o el sitio en el que se encuentra, menos los
incentivos de arrendamiento recibidos.

El activo por derecho de uso se deprecia posteriormente utilizando el método de linea
recta desde la fecha de inicio hasta el final del periodo de vida util del activo por
derecho de uso o el final del plazo de arrendamiento. Las vidas Utiles estimadas de
los activos por derecho de uso se determinan sobre la misma base que las de
propiedad, planta y equipo. Adicionalmente, el activo por derecho de uso se reduce
periédicamente por pérdidas por deterioro del valor, si corresponde, y se ajusta para
ciertas remediciones del pasivo por arrendamiento.

Los pagos por arrendamientos incluidos en la medicién del pasivo por arrendamiento
comprenden lo siguiente:

Pagos fijos, incluyendo los pagos en esencia fijos;

e Pagos por arrendamientos variables que dependen de un indice o una tasa
inicialmente medidos utilizando el indice o tasa en la fecha de inicio;

e Montos que se espera sean pagaderos bajo una garantia de valor residual; y

» El precio de ejercicio bajo una opcion de compra que la Compafiia puede
razonablemente ejercer, pagos por arrendamiento en un periodo de
renovacion opcional si la Compaiiia esta razonablemente por la terminacion
anticipada de un arrendamiento a menos que la Compafiia este
razonablemente seguro de no terminar el contrato anticipadamente.
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El pasivo por arrendamiento se mide al costo amortizado utilizando el método de
interés efectivo. Se realiza una remedicion cuando hay un cambio en los pagos de
arrendamiento futuros que surgen de un cambio en un indice o tasa, si hay un cambio
en la estimacion de la Compaiiia del monto que se espera pagar bajo una garantia
de valor residual, o si la Compaiiia cambia su evaluacién de si ejercera una opcion
de compra, extensién o terminacion.

Cuando el pasivo por arrendamiento es remedido de esta manera, se realiza el ajuste
correspondiente al valor en libros del activo por derecho de uso, o se registra en los
resultados del periodo si el valor en libros del activo por derecho de uso se ha reducido
a cero.

B. Como arrendador
Actualmente, la Compafiia no tiene necesidad de realizar ajustes a los estados
financieros en calidad de arrendador, Gnicamente en calidad de arrendatario. La
Compaiiia ha suscrito un contrato de arrendamiento con un agente inmobiliario a
través del cual se le otorga el derecho de ocupar un bien inmueble a cambio de una
contraprestacion.

Cuentas por pagar proveedores y gastos acumulados por pagar

Las cuentas por pagar proveedores y gastos acumulados por pagar a corto plazo son
reconocidas a costo, el cual se aproxima a su valor razonable, debido a la corta duracion
de estas.

Reconocimiento de ingresos

Ingresos por venta de locales y oficinas
Los ingresos por venta de locales y oficinas se reconocen cuando la Compafiia ha
transferido al comprador los bienes derivados de su actividad.

Ingresos por arrendamiento operativo

La Compafiia celebra contratos de arrendamiento como arrendador con respecto a algunas
de sus propiedades de inversion. Los arrendamientos para lo que la Compaiia es
arrendador se clasifican como arrendamientos financieros y operativos. Siempre que los
términos del arrendamiento transfieran sustancialmente todos los riesgos y beneficios de
la propiedad al arrendatario, el contrato se clasifica como un arrendamiento financiero. Los
demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta corriente es reconocido en los resultados de operaciones del
afio corriente y se calcula sobre la renta neta gravable del afio para otros ingresos, y sobre
el precio de venta para los ingresos provenientes de la compra - venta de bienes inmuebles,
en la medida en que se realizan las escrituraciones de los locales utilizando las tasas de
impuestos sobre la renta vigentes a la fecha del estado de situacion financiera.
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Capital en acciones
Los instrumentos financieros emitidos por la Compaiiia se clasifican como patrimonio, so6lo
en la medida en que no se ajustan a la definicion de un pasivo o un activo financiero.

Las acciones comunes de la Compaiiia se clasifican como instrumento de patrimonio.
4. Estimaciones contables criticas y juicios

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.

Las cuentas contables que contienen las principales estimaciones contables incluyen: vida
uatil y valor residual de los elementos de mobiliario, equipo, programas y mejoras, las
provisiones para deudas incobrables, la provisién para deterioro y valuacion de
instrumentos financieros. A continuacién, se discuten las presunciones basicas respecto a
las estimaciones criticas de contabilidad, al final del periodo sobre el cual se reporta, las
cuales implican un riesgo significativo de ajustes materiales en los importes en libros de los
activos y pasivos durante el préximo periodo financiero.

5. Saldos y transacciones con partes relacionadas

La Compaiiia es parte de un grupo de Compaiiias relacionadas que operan bajo una
administracion conjunta, las cuales mantienen saldos entre si.

Las cuentas por cobrar no causan intereses, ni tienen fecha especifica de vencimiento.

Los saldos con partes relacionadas se presentan a continuacion:

2023 2022
Saldos:
Cuentas por cobrar:
Cuenta por cobrar accionistas 235,829 219,678
Cuentas por pagar:
New Jade Development Corp. 2,690,955 2,811,007
Cuentas por pagar accionistas 16,791,250 16,387,518
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Gastos:
Servicios administrativos
Celiular Tower Group Corp. 179,622 182,768

8. Efectivo y depésitos en fideicomisos

Los saldos de efectivo y depositos en fideicomisos se presentan asi:

2023 2022
Cuentas corrientes:
Banco Aliado, S.A. 68,785 9,489
Global Bank Corporation 25,976 1,048,977
94,761 1,058,466
Depésitos en fideicomiso
Global Financial Funds 1,007,413 175,145
Global Financial Funds - Reserva 669,051 664,299
1,676,464 839,444
1,771,225 1,897,910

Al 31 de diciembre de 2023, los depositos en fideicomisos corresponden a cuentas de
ahorro mantenidas en Fideicomiso de Garantia en Global Financial Funds Corp.,
identificado como Fideicomiso GTIA-219-21.

7. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar presentan los siguientes saldos:

2023 2022
Cuentas por cobrar clientes 772,456 768,780
PH PDC Costa del Este 314,931 297,377

1,087,387 1,066,157
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Un resumen por antigiiedad de las cuentas por cobrar se presenta a continuacion:

2023 2022
Corriente 39,1186 73,059
De 31 a 60 dias 4,967 -
De 61 a 90 dias - -
De 91 a 120 dias 35,012 -
Mas de 121 dias 693,361 695,721
772,456 768,780

8. Gastos pagados por adelantado

Los gastos pagados por adelantados se detallan a continuacion:

2023 2022
I.T.B.M.S. 1,658,232 1,802,139
Otros gastos pagados por anticipado 851,658 1,614,053

2,509,890 3,416,192

9. Propiedades disponibles para la venta

Las propiedades disponibles para la venta se detallan a continuacion:

2023 2022

Costos de los inventarios 24,393,246 25,078,871
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Los activos disponibles para la venta se detallan a continuacion:

2023
Al inicio Disminucién Al final
del afio por venta Reclasificacion del afio
Mejoras 15,947,094 (669,288) 189,749 15,467,555
Terreno 9,131,777 (206,086) - 8,925,691
25,078,871 (875,374) 189,749 24,393,246
2022
Al inicio Disminucién Al final
del afio por venta Reclasificacion del afio
Mejoras 11,775,067 (528,665) 4,700,692 15,947,094
Terreno 9,339,464 (207,687) - 9,131,777
21,114,531 (736,352) 4,700,692 25,078,871

El inventario disponible para la venta corresponde a los locales y oficinas disponibles en el
edificio Panama Design Center, de 10 niveles, ubicados en Costa del Este. El edificio se
mantiene asegurado a través de una péliza CAR por el 100% de los costos de construccion.

Al 31 de diciembre 2023, los activos disponibles para la venta por un total de B/.24,393,246

(2022: B/.25,078,871) estan garantizando el fideicomiso para la emisién de los bonos por
pagar (Nota 15).
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10.

Propiedades de inversion, neta

Las propiedades de inversion, neta de detallan a continuacion:

2023
Al inicio Al final
del afio Aumento Disminucién Reclasificaciones del afio
Costo:
Locales comerciales 18,410,036 - - - 18,410,036
Mejoras a la propiedad 1,344,708 1,287,855 (49,346) - 2,583,217
19,754,744 1,287,855 (49,346) - 20,993,253
Depreciacién y amortizacién
acumulada:
Depreciacion y amortizacion (82,794) (199,124) - - (281,918)
(82,794) (199,124) - - (281,918)
Costo neto 19,671,950 1,088,731 (49,346) - 20,711,335
2022
Al inicio Al final
del afio Aumento Disminucién Reclasificaciones del afio
Costo:
Locales comerciales 18,410,036 - - - 18,410,036
Mejoras a la propiedad 870,354 821,049 - (346,695) 1,344,708
Depreciaciébn y  amortizacion
acumulada: - (90,099) 7,305 - (82,794)
Costo neto 19,280,390 730,850 7,305 (346,695) 19,671,950
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11.

Las propiedades de inversidn estan compuestas por los costos de las mejoras, mobiliarios
y demas que estan disponibles para arrendamientos.

Al 31 de diciembre del 2023, las propiedades de inversion por un total de B/.20,711,335
(2022: B/.19,671,950) estan garantizando el fideicomiso para la emision de bonos por
pagar (Nota 15).

Activos y pasivos por arrendamiento financiero

A continuacion, se presenta una conciliacion que resume el movimiento del activo por
arrendamiento financiero durante el periodo:

2023 2022
Saldo inicial 605,624 989,598
Amortizacidn del afio (383,974) (383,974)

221,650 605,624

La Compaiiia mantiene contratos de arrendamientos financieros, segin se detalla a
continuacion:

2023 2022
Aliado Leasing, S.A.
Contrato de arrendamiento por la adquisicién de equipos,
mobiliario de oficina, aires acondicionados para oficinas
del Centro Comercial PDC Costa del Este, por un valor
de B/.1,772,958, canon de arrendamiento mensual de
B/.23,817, a 98 meses de plazo, con fecha de
vencimiento en mayo 2029. 1,295,421 1,489,208
Contrato de arrendamiento por la adquisicién de
sistemas de seguridad contra incendio, lamparas y aire
acondicionado para oficinas del Centro Comercial PDC
Costa del Este, por un valor de B/.423,000, canon de
arrendamiento mensual de B/.6,827, a 60 meses de
plazo, con fecha de vencimiento en marzo 2026. 170,100 238,093
1,465,521 1,727,301
Menos:
Porcion corriente 297,335 279,595
Porcién no corriente 1,168,186 1,447,708
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12.

13.

14.

Cuentas por pagar
Las cuentas por pagar se detallan a continuacién:
2023 2022

Cuentas por pagar proveedores 700,915 956,377

Un resumen por antigiiedad de las cuentas por pagar proveedores se presenta a
continuacion:

2023 2022
Corriente 58,343 35,281
De 31 a 60 dias 3,872 904,712
De 61 a 90 dias - -
De 81 a 120 dias 1,641 -
Mas de 121 dias 637,059 16,384
700,915 956,377

Gastos acumulados por pagar

Los gastos acumulados por pagar se detallan a continuacion:

2023 2022
Otras cuentas por pagar 219,678 219,678
Impuesto sobre la renta 10,922 10,059
230,600 229,737
Préstamo bancario por pagar
El préstamo bancario por pagar se detalla a continuacion:
2023 2022

Global Bank Corporation

Linea de crédito rotativa aprobado por US$1,800,000

con vencimiento en un (1) afio, renovable a opcién del

banco por periodos iguales adicionales hasta un

maximo de 48 meses, a una tasa de 7.75%. Fianza

solidaria de los accionistas. 1,800,000 1,800,000
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15.

Bonos por pagar

Mediante Resolucion No.SMV-555-21 del 22 de diciembre de 2021, emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panamé, se autoriza a
Procosta, S.A., a ofrecer mediante oferta publica, bonos corporativos rotativos, emitidos en
multiples series garantizadas y series no garantizadas por un valor nominal de hasta B/.
70,000,000. El valor nominal de esta emision representa 7,000 veces el capital pagado del
Emisor al 30 de junio de 2021. Los bonos corporativos se emitirdn bajo un programa
rotativo, razén por la cual, una vez redimidos, o en la medida que el emisor vaya reduciendo
el saldo a capital de éstos, se podra emitir y ofrecer nuevos bonos. La serie A de los bonos
sera emitida por treinta millones de délares (B/. 30,000,000). Los bonos seran emitidos en
forma global y representados a través de uno o mas macrotitulos, registrados y sin
cupones. Sin embargo, cualquier tenedor de derechos bursétiles con respecto a un bono
global podra solicitar la conversién de dichos derechos bursatiles en bonos individuales, a
su costo. Los Bonos seran emitidos en denominaciones de mil délares (B/. 1,000.00) o sus
multiplos. Los bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por
ciento (100%) de su valor nominal, pero podra ser objeto de deducciones o descuentos,
asi de prima o sobreprecio, segun lo determine el Emisor, de acuerdo con las condiciones
del mercado. El plazo del programa sera de diez (10) afios. El plazo de la serie A sera de
cinco (5) afios. La fecha de vencimiento de la serie A sera aquella fecha en que se cumpla
el quinto aniversario contado a partir de su fecha de emisién, tal como dicha fecha sea
establecida en el suplemento de emision de dicha serie. La tasa de interés de la serie A de
los bonos sera una tasa fija anual de 5.25%. Para las series de bonos que se emitan con
posterioridad la serie A, la tasa de interés podra ser fija o variable, a opcién del Emisor.
La tasa variable sera la que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente
por el Emisor, a aquella tasa de referencia que sea determinada por éste, y podra tener un
minimo o un maximo. Cuando la tasa de interés sea variable y la tasa de interés efectiva
se notificard a la Superintendencia de Mercado de Valores, la Bolsa Latinoamericana de
Valores y Latinclear dos (2) dias habiles antes de la fecha de inicio de cada periodo de
interés.

El capital de los bonos de la serie A sera pagado a su vencimiento. Por cada una de las
series emitidas con posterioridad a la serie A, el saldo insoluto a capital de cada bono podra
pagarse mediante: (i) un solo pago a capital, en su respectiva fecha de vencimiento o fecha
de redencién Anticipada; o (i) mediante amortizaciones a capital, segln sea determinado
por el Emisor, que podra incluir una tabla de amortizacién que para tal fin comunicara el
Emisor al momento de la oferta de cada Serie. La forma de pago de capital respectiva sera
notificada a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de
Valores y a Latinclear con no menos de dos (2) dias habiles de anticipacion a la fecha de
oferta respectiva. La fecha de pago de capital se denominara "fecha de pago de capital"y
en caso de no ser éste un dia habil, el pago de capital se hara el primer dia habil siguiente.
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Para los bonos de la serie A, los intereses se pagaran semestralmente, y la fecha de pago
de interés seran los dias treinta (30) de junio vy treinta (30) de diciembre de cada afio, y un
ultimo pago en la fecha de vencimiento o en la fecha de redencién anticipada. Para cada
una de las series de bonos emitidas con posterioridad, la periodicidad de pago de los
intereses sera establecida al momento de realizar la oferta de venta y podra ser mensual,
trimestral, semestral o anual, durante el periodo de vigencia de las respectivas series, hasta
la respectiva fecha de vencimiento de cada serie o hasta su fecha de redencion anticipada.
La fecha de pago de intereses que sea determinada se denominara "fecha de pago de
intereses™, y en caso de no ser éste un dia habil, el pago de intereses se hara el primer dia
habil siguiente.

La serie A sera una serie garantizada por el fideicomiso de la serie A, que sera un
fideicomiso de garantia y administracion, el cual sera constituido por el Emisor en calidad
de Fideicomitente y Global Financial Funds en calidad de Fiduciario de la serie A en un
plazo no mayor a ciento veinte (120) dias calendarios contados desde el momento en que
se encuentre formalmente registrada la emisién, y al cual seran aportados los bienes
fideicomitidos detallados en la Seccién (111) (vii) de este prospecto. Las series emitidas
con posterioridad a la emision de la serie A podran ser emitidas como series garantizadas
y series no garantizadas. Aquellas que sean emitidas como series garantizadas, estaran
garantizadas por bienes distintos a los bienes fideicomitidos que garantizan las
obligaciones de la serie A, y serdn constituidas a través de un instrumento distinto al
fideicomiso de la serie A, por lo que dichas garantias seran comunicadas por el emisor al
momento de realizar la oferta de las respectivas otras series garantizadas y comunicada
por el emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la bolsa Latinoamericana
de Valores y a Latinclear mediante un suplemento al prospecto informativo, con no menos
de dos (2) dias habiles de anticipacion a la fecha de oferta de la serie respectiva.

Factores de Riesgo de la Oferta

¢ Riesgo de falta de prelacion de bonos sobre el resto de las deudas comunes del
Emisor.

¢ Riesgo de liquidez.

e Riesgo de ausencia de un fondo de amortizacion.

Riesgo de pago de intereses y capital de la totalidad de los Bonos.

Riesgo de falta de garantias.

Riesgo de renovacion de contratos de arrendamiento.

Riesgo de registro de colateral.

Riesgo de no perfeccionamiento de garantias dentro del plazo indicado.

Riesgo por ausencia de pélizas de seguros.

Riesgo relacionado al deterioro de la garantia.

Riesgo de redencién anticipada de los bonos.

Riesgos de modificaciones y cambios.

Riesgo por restricciones financieras.

o Riesgo de uso de fondos.

e © © @ e e © e o
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El emisor no ha definido el uso que le dara a los fondos provenientes de la colocacion de
las otras series de bonos. :

Factores de Riesgo del Emisor

» Riesgo de niveles de apalancamiento.

e Riesgo de apalancamiento, ROA y ROE.

e Riesgo de tasas de interés.

e Riesgo de ausencia de implementacion de politicas de gobierno corporativo.

e Riesgo de dependencia de un nimero limitado de clientes.

¢ Riesgo de mercado.

¢ Riesgo fiscal.

e Riesgo de cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones o en la

composicion accionaria.

o Riesgo de renovacién de confratos.

¢ Riesgo de responsabilidad limitada.

¢ Riesgo de liquidez de fondeo.

e Riesgo operativo.
Agente Colocador y Puesto de Bolsa Global Valores, S.A.
Suscriptor de la Serie A Global Bank Corporation
Agente Estructurador Global Bank Corporation
Agente de pago, registro y tfransferencia Global Bank Corporation
Agente Fiduciario Global Financial Funds Corp.
Asesor Legal Alfaro, Ferrer & Ramirez
Calificador de Riesgo EB Ratings Corp.

Central Latinoamericano de Valores, S.A.
Central de Custodia (Latinclear)
Listado Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
Superintendencia del Mercado de Valores:
Resolucion No. SMV-555-21 del 22 de

Registro diciembre del 2021.
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El movimiento de los bonos se detalla a continuacién:

2023 2022
Saldo al inicio del afio 29,364,000 30,000,000
Redencidn (469,000) (636,000)
28,895,000 29,364,000
Intereses acumulados por pagar 788,468 -
29,683,468 29,364,000
16. Ingresos diferidos
Los ingresos diferidos se presentan a continuacion:
2023 2022
Promotora llumi Costa 235,200 470,400

17. Adelantos de clientes
Al 31 de diciembre de 2023, el saldo de B/.1,533,621 (2022: B/.1,747,100) corresponden a
los pagos en conceptos de abonos, gastos y otros relacionados a la adquisicion de los

bienes inmuebles, por parte del cliente. Estos saldos son compensados a medida que se
vayan registrando las correspondientes ventas.

18. Retenciones por pagar

Las retenciones por pagar se detallan a continuacion:

2023 2022
Ventana Solar, S.A. - 13,560
MDM Securities, inc. - 9,035
- 22,595

-33-



Procosta, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

19.

20.

21.

Depositos en garantia

Los depésitos de garantia se presentan a continuacion:

Depésitos de garantia de alquileres
Constructora PDC

Dep6ositos de garantia de electricidad

Capital en acciones

La estructura del capital de la Compafiia se presenta a continuacion:

10,000 acciones comunes, autorizadas y emitidas,

con un valor nominal de B/.1.00 cada una.

Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos se detallan a continuacion:

Amortizacién de activos por arrendamiento

financiero
Cuota de mantenimiento
Gastos no deducibles

Amortizacién de mejoras de propiedad de inversion

Servicios administrativos
Honorarios profesionales
Comisiones

impuestos

Seguros

Reparacion y mantenimiento
Cargos bancarios

Otros gastos

Legales y notariales
Publicidad

Atenciones

Viaticos, viajes y hospedajes
Papeleria, ttiles de oficina y bodega
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2023 2022
426,995 398,653
6,223 6,223
1,800 -
435,018 404,876

2023 2022

10,000 10,000

2023 2022
383,974 383,974
281,237 378,440
223,687 9,922
199,124 90,099
179,522 182,768
116,658 110,927
100,792 132,830
69,885 69,914
33,014 40,487
25,703 80,430
11,263 57,5690
6,238 3,476
6,028 3,832
2,015 102
987 5,071
- 230
- 1,662
1,640,127 1,651,754
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22.

23.

Impuesto sobre la renta

De acuerdo con las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuesto sobre la
renta de la Compafiia estédn sujetas a revision por parte de la Direccion General de
Ingresos, hasta por 3 Ultimos afios, inclusive el periodo terminado el 31 de diciembre de
2023.

Mediante la Ley No.8 de marzo de 2010, se establecié que a partir del periodo 2011, las
personas juridicas pagaran el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sobre el monto
que resuite mayor entre:

e La renta gravable que resuite de deducir de la renta gravable del contribuyente, las
rebajas concedidas mediante regimenes de fomento o produccién, y los arrastres de
pérdida legalmente autorizados, este calculo se conocera como el método tradicional
(MT).

o La renta neta gravable que resulte de deducir del total de ingresos gravables, el
95.33% de este; el cual se conocera como el Calculo Alterno del Impuesto sobre la
renta (CAIR).

Para el periodo 2023 y 2022, la Compaiiia arrojo pérdidas financieras y fiscales, sin
embargo, incurre en el impuesto sobre la renta por el método Célculo Alterno del Impuesto
sobre la renta (CAIR).

A continuacion, se presenta el Calculo Alterno del Impuesto Sobre la Renta (CAIR), de
ambos afios:

2023 2022
Total, de ingresos gravables 3,472,147 2,536,629
Renta neta gravable (4.67%) 162,149 118,461
Impuesto sobre la renta - 25% 40,537 29,615
Impuesto sobre la renta de bienes inmuebles 49,859 46,807

La tasa vigente del impuesto sobre la renta es 25%. La tasa efectiva del impuesto para la
Compafiia en 2023 y 2022 es 25%.

Instrumentos financieros - Administracion de Riesgo

En forma comun con todos los demas negocios, la Compafiia esta expuesta a riesgos que
surgen del uso de instrumentos financieros. Esta nota describe los objetivos, politicas y
procesos de la Compaiiia para administrar los riesgos y métodos utilizados para medirlos.
Informacién cuantitativa adicional respecto a dichos riesgos se presenta a lo largo de estos
estados financieros.
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En virtud de sus operaciones, la Compaiiia estd expuesta a los siguientes riesgos
financieros:

° Riesgo de credito

o Riesgo de mercado
o Riesgo de liquidez
e Riesgo operativo

Los principales instrumentos financieros utilizados por la Compafiia, de los cuales surgen
sus respectivos riesgos financieros, son los siguientes:

° Efectivo y equivalentes de efectivo

e Cuentas por cobrar

° Arrendamientos financieros por pagar
° Préstamo bancario por pagar

e Bonos por pagar

Todos los instrumentos financieros identificados de la Compafiia son de corta duracion,
razon por la cual se considera su valor registrado como valor razonable.

Objetivos, politicas y procesos generales

La Junta Directiva tiene la responsabilidad general de la determinacion de los objetivos y
politicas de gestion de riesgos de la Compaiiia y, a la vez que conserva la responsabilidad
final de estos, ha delegado la autoridad del disefio y operacion de procesos que aseguren
la implantacion efectiva de los objetivos y politicas a la Administracién de la Compafia. La
Junta Directiva recibe informes de la Administracién, a través de los cuales revisa la
efectividad de los procesos establecidos y la adecuacién de los objetivos y politicas.

El objetivo general de la Junta Directiva es fijar politicas tendientes a reducir el riesgo hasta
donde sea posible, sin afectar indebidamente la competitividad y flexibilidad de la
Compafiia. A continuacion, se sefialan mayores detalles en relacién con tales politicas:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de una pérdida financiera para la Compafiia si un deudor
o contraparte de un instrumento financiero deja de cumplir con sus obligaciones
contractuales. La Compaiiia esta expuesta principalmente al riesgo crediticio de las
comisiones por cobrar. La politica de la Compafiia para mitigar este riesgo consiste en
evaluar el riesgo crediticio de nuevos clientes antes de celebrar los contratos, establecer
limites en montos de crédito, y vigilar la cobrabilidad de las partidas por cobrar.

El riesgo crediticio surge también de las cuentas corrientes y de ahorros en bancos y casas

de valores, por lo que solamente se mantienen cuentas en entidades reconocidas y en
cumplimiento con los requisitos regulatorios.

-36-



Procosta, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en Balboas)

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que los instrumentos financieros sufran una merma de
valor por fluctuaciones en tasas de intereses, de conversién de monedas u otros riesgos
de precio. Ninguno de los riesgos tiene efecto material en los activos o pasivos financieros
de la Compaifiia debido a que no tiene instrumentos financieros denominados en moneda
extranjera ni valores patrimoniales. La fluctuacién de interés que pudiera tener en sus
cuentas de ahorros no tendria un impacto negativo significativo.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez surge de la administracion del capital de trabajo de la Compaiiia y los
cargos financieros. Este es el riesgo que la Compaiiia encontrara dificultades para cumplir
con sus obligaciones financieras al vencimiento.

La politica de la Compafia para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo
posible, que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones a su
vencimiento, en circunstancias normales y en condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas
inaceptables o riesgos de dafios a la reputacién de la Compaiiia.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros:

2023
Importe Hast~a un Mas 98 un
afio afo
Cuentas por pagar 700,915 700,915 -
Préstamo bancario por pagar 1,800,000 1,800,000 -
Bonos por pagar 29,683,468 - 29,683,468
Arrendamientos financieros por pagar 1,465,521 297,335 1,168,186
2022
Hasta un Mas de un
Importe - ~
afo afo
Cuentas por pagar 956,377 956,377 -
Préstamo bancario por pagar 1,800,000 1,800,000 -
Bonos por pagar 29,364,000 - 29,364,000
Arrendamientos financieros por pagar 1,727,301 279,595 1,447,706

Riesgo operativo

El riesgo operativo es el riesgo de pérdidas directas o indirectas ocasionados por la falla o
insuficiencia de los procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que no
estan relacionados a riesgos de crédito o liquidez, tales como los que provienen de
requerimientos legales y regulatorios y cumplimiento con las normas estandares
generalmente aceptadas de comportamiento corporativos.
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24,

Para administrar este riesgo, la Administracién de la Compafia mantiene dentro de sus
politicas y procedimientos los siguientes controles: separacién de funciones, controles
internos y administrativos.

Administracion de Capital
La politica de la Compaifiia es la de mantener una base de capital s6lida para sostener sus
operaciones y su crecimiento, manteniendo un balance de retorno a sus accionistas.

Valor razonable de los instrumentos financieros

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir
un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado principal en la
fecha de la medicién; o en ausencia de un mercado principal, en el mercado mas ventajoso
para el activo o pasivo, independientemente de si ese precio es observable directamente o
estimado utilizando otra técnica de valoracién. El valor razonable de un pasivo refleja el
efecto del riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, la Compaiiia mide el valor razonable de un instrumento utilizando un
precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado
como activo, si las transacciones de estos instrumentos tienen lugar con frecuencia y
volumen suficiente para proporcionar informacién para fijar precios sobre una base de
negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la Compaiiia utiliza técnicas de
valuacién que maximicen el uso de datos de entradas observables y minimicen el uso de
datos de entradas no observables. La técnica de valuacién escogida incorpora todos los
factores que los participantes de mercados tendrian en cuenta al fijar el precio de una
fransaccion.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un mercado
activo esta basado en los precios cotizados. Para el resto de los ofros instrumentos
financieros, la Compaiiia determina el valor razonable utilizando otras técnicas de
valuacién, que incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos de entrada utilizados en
las técnicas de valuacion incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios
y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.

La Compaiiia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

e Nivel 1 son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la medicion.
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e Nivel 2 son los instrumentos utilizando los precios cotizados para activos o pasivos
similares en mercado activos, precios cotizados para activos o pasivos idénticos o
similares en mercados que no son activos, datos de entrada distintos de los precios
cotizados que son observables para el activo o pasivo, datos de entrada corroboradas
por el mercado.

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

La siguiente tabla resumen el valor en libros y el valor razonable estimado de los pasivos
financieros significativos y su clasificacion en los distintos niveles de jerarquia de la
medicion del valor razonable:

Diciembre 31, 2023 Diciembre 31, 2022
Técnica(s)
valuaciény Dato(s) de
datos de entrada no
Valor en Valor Valor en Valor entrada observables
libros razonable libros razonable principales significativos
Nivel 3 Nivel 3
Pasivos
financieros:
Variables
significativas
basadas en
Guentas por Precio de mercado no
pagar 700,915 700,915 956,377 956,377 mercado observable
Variables
significativas
Préstamo basadas en
bancario por Precio de mercado no
pagar 1,800,000 1,800,000 1,800,000 1,800,000 mercado observable
Variables
significativas
Precio de basadas en
Bonos por mercado mercado no
pagar 29,683,468 29,683,468 29,364,000 29,364,000 observable
Variables
significativas
Arrendamiento basadas en
s financieros Precio de mercado no
por pagar 1,465,521 1,465,521 1,727,301 1,727,301 mercado observable

El valor en libros del efectivo y depositos en fideicomisos, cuentas por cobrar clientes,
cuentas pagar se aproximan a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.
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25.

Eventos posteriores

La Administracién, ha evaluado los eventos posteriores acontecidos luego del 31
de diciembre de 2023, con el objetivo de valorar la necesidad de un posible
reconocimiento o revelacién en los estados financieros. Tales eventos fueron
evaluados hasta el dia 26 de marzo de 2024, fecha en que estos estados
financieros estaban disponibles para emitirse. Con base en esta evaluacién, se
determind que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren el
reconocimiento o revelacién en los estados financieros.

d ok ok ok ok ok
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Panama, Republica de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso de Garantia Global Financial Funds
Corp. (GTIA-219-21) Procosta, S.A., que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de
diciembre de 2023, el estado de resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el
afio terminado en esa fecha y las notas a los estados financieros, incluyendo un resumen de las
politicas contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros que se acompafian presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera del Fideicomiso de Garantia Global
Financial Funds Corp. (GTIA-219-21) Procosta, S.A., su desempeiio financiero y sus flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con los requerimientos de
informacién financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Base de la Opinion

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en
la seccion Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros
de nuestro informe. Somos independientes del Fideicomiso, de conformidad con el Cddigo de
Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para
contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes
a nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panaméa y hemos cumplido las
demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo de
Etica del IESBA.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinion.

Asuntos claves de la auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos asuntos que, segun nuestro juicio profesional,
han sido los mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo
corriente. Hemos determinado que no existen asuntos claves de la auditoria que se deban
comunicar en nuestro informe.



Otra Informacion

La otra informacién consiste en informacién incluida en el informe de actualizacion anual
Formulario IN-A presentada a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama distinta a
los estados financieros del Fideicomiso de Garantia y de nuestro informe de auditoria sobre ellos.
El Emisor es responsable por la otra informacion.

No hemos auditado la otra informacién y no expresamos una opinién o ninguna otra forma de
conclusion de aseguramiento al respecto.

Enfasis en el asunto
Base contable y restriccién de uso

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia Global Financial Funds Corp. (GTIA-219-21)
Procosta, S.A., fueron elaborados de conformidad con los requerimientos de informacion
financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. Estos requerimientos
pueden o no diferir con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). En
consecuencia, los estados financieros podrian no ser aprobados para otro proposito.

Responsabilidades del Fiduciario sobre los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros de conformidad con los requerimientos de informacion financiera de la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, y por el control interno que el Fiduciario
determine necesario para permitir la preparacion de estos estados financieros que estén libres de
representacion errénea de importancia relativa, sea debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar y revelar,
seglin corresponde, si el objetivo por el cual se constituyé el Fideicomiso de Garantia ha sido
modificado de acuerdo a las condiciones pactadas originalmente en el contrato, afectando la
condicién de negocio en marcha, porque se tenga la intencién de terminar el Fideicomiso de
Garantia o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto estén libres de representacion erronea de importancia relativa, sea debido a fraude o
error, y para emitir el informe del auditor que incluye nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantia que una
auditoria llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA)
siempre detectard un error de importancia relativa, cuando exista. Los errores pueden surgir de
fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con
base a estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA),
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda la
auditoria.
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Nosotros también:

- ldentificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, sea
debido a fraude o error, disefiamos y realizamos los procedimientos de auditoria que
respondieron a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria. El riesgo de no detectar un error
material resultante de fraude es mayor, que uno resultante de un error, ya que el fraude
involucra colusién, falsificaciéon, omisiones intencionales, distorsién, o la anulacién de control
interno.

- Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no
con el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del
Fideicomiso.

- Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y razonabilidad de las
estimaciones contables y de las revelaciones relacionadas, hechas por la Administracion.

- Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte del Fideicomiso de la base contable de
negocio en marcha y, con base a la evidencia obtenida, si existe o no una incertidumbre
material relativa a eventos o condiciones que puedan crear una duda importante sobre la
capacidad del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
del auditor sobre la informacién a revelar respectiva en los estados financieros o, si dicha
informacion a revelar es insuficiente, para modificar nuestra opinién.

- Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacién razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacion con, entre otros asuntos, el alcance y el momento
de realizacion de la auditoria, y los hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo cualquier
deficiencia importante de control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

Otros requerimientos legales de informacioén

En cumplimiento con la ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion del
Contador Publico Autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

o Atendiendo especificamente el Capitulo Ill “Ejercicio de la Profesién”, Articulo 13, indicamos
que la direccién, ejecucién y supervision de este compromiso de auditoria se realizé
fisicamente en el territorio nacionat.

o El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores
independientes es Luis Oscar Navarro con numero de idoneidad de Contador Publico
Autorizado (C.P.A.) #3358.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-219-21)

PROCOSTA, S.A.

Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Notas
Activos
Activos corrientes:
Depbsitos en banco 4

Total de activos
Patrimonio:
Aportes del Fideicomitente

Utilidades acumuladas

Total de patrimonio

2023 2022
1,676,464 839,445
1,676,464 839,445
1,667,676 835,382
8,788 4,063
1,676,464 839,445

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-219-21)
PROCOSTA, S.A.

Estado de Resultados
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

2023 2022

Ingresos:
Intereses ganados 4,885 4,056
Total de ingresos 4,885 4,056

Gastos:

Honorarios del Fiduciario (150) -
Cargo bancario (10) -
Total de gastos (160) -
Utilidad 4,725 4,056

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-219-21)

PROCOSTA, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2021 (No auditado)
Aportes al patrimonio

Retiros al patrimonio

Utilidad

Saldo al 31 de diciembre de 2022

Aportes al patrimonio

Retiros al patrimonio

Utilidad

Saldo al 31 de diciembre de 2023

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

Aportes del Utilidades Total de
Fideicomitente acumuladas patrimonio

605,623 7 605,630
2,528,613 - 2,528,613
(2,298,854) - (2,298,854)

- 4,056 4,056

835,382 4,063 839,445
2,424,742 - 2,424,742
(1,592,448) - (1,592,448)

- 4,725 4,725

1,667,676 8,788 1,676,464




FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-219-21)

PROCOSTA, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Flujos de efectivo de las actividades
de operacion:
Utilidad
Ajustes para conciliar la utilidad
con el efectivo de las actividades de operacién:
Intereses ganados
Efectivo generado de operaciones:
Intereses cobrados

Flujos de efectivo de las actividades
de operacion

Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:
Aportes de patrimonio
Retiros de patrimonio

Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento

Aumento neto de efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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2023 2022
4,725 4,056
(4,725) (4,056)
4,725 4,056
4,725 4,056

2,424,742 2,528,613

(1,592,448) (2,298,854)

832,294 229,759
837,019 233,815
839,445 605,630
1,676,464 839,445




FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-219-21)
PROCOSTA, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

1. Informacién general

El Fideicomiso es administrado por el Fiduciario Global Financial Funds Corp., Compaiiia
Fiduciaria el cual estd incorporada bajo las leyes de la Republica de Panaméa y opera bajo
Licencia Fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama, la cual le permite
efectuar negocios de fideicomisos de acuerdo a la Resolucién Fiduciaria No.4-96 de 16 de
febrero de 1996 y Resolucion SBP-FID-A-0036-2018.

Procosta, S.A., (como el “Fideicomitente”) y Global Financial Funds Corp.,(como Fiduciario)
constituyeron el Fideicomiso Global Financial Funds Corp. (GTIA-218-21), mediante Contrato
de Fideicomiso del 23 de diciembre de 2021, con la finalidad de garantizar y facilitar, en
definitiva, el pago total de las sumas adeudadas o que se lleguen a adeudar por virtud de los
Bonos Corporativos de las Series A, por la suma de hasta B/.30,000,000 que se describen
mas adelante, incluyendo pero sin limitarse a, el capital, intereses, intereses moratorios,
comisiones, primas de seguro, asi como los costos y gastos judiciales que se produzcan
derivados del manejo del Fideicomiso.

Mediante Resolucién No.555-21 de 22 de diciembre de 2021, emitida por la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama, se autoriza a Procosta, S.A., a ofrecer Bonos
Corporativos por un valor de hasta B/.70,000,000.

Los Beneficiarios del presente Fideicomiso son los Tenedores Registrados de los Bonos
emitidos por Procosta, S.A.

El Patrimonio Fideicomitido administrado esta conformado por los bienes y derechos indicados
a continuacion:

o Los fondos que sean depositados en las Cuentas Fiduciarias (Ver Nota No.4).

o Los derechos de la Primera Hipoteca y Anticresis que se constituye a favor del Fiduciario,
sobre las fincas propiedad del Fideicomitente (Ver Nota No.5) y cuyo valor de mercado,
segun avallo por un avaluador aceptable al Fiduciario debera cubrir al menos un 125% de
saldo total de las obligaciones garantizadas.

o Cesién irrevocable e incondicional de los flujos provenientes de los arrendamientos y
venta de las fincas de P.H. Panama Desing Center Costa de! Este hipotecadas a Global
Financial Funds Corp.

e Elimporte de las indemnizaciones recibidas por razén de las pélizas de seguros cedidas o
endosadas a favor de Global Financial Funds Corp.

El total de Patrimonio Fideicomitido asciende a la suma de B/.47,836,464 (2022:
B/.47,349,445) de los cuales la suma de B/.1,676,464 (2022: B/.839,445) se encuentra
registrada en los activos del Fideicomiso y la suma de B/.46,160,000 (2022: B/.46,510,000)
estan conformados por los Derechos Hipotecarios a favor del Fiduciario detallados en la Nota
No.5.



FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-219-21)
PROCOSTA, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

El Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso cubre los Bonos de la Serie A de la Emision
Publica de Bonos realizada por el Fideicomitente.

Al 31 de diciembre de 2023, la Cobertura de Garantia representa el 142%, (2022:143%), la
cual resulta de dividir el valor de venta rapida de los bienes inmuebles hipotecados entre el
saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién.

El Fideicomiso y derechos administrados por orden del Fideicomitente, se registran y controlan
separadamente de las operaciones regulares del Fiduciario. Son funciones del Fiduciario
realizar todas las transacciones de acuerdo a los parametros establecidos en los contratos de
Fideicomisos.

2. Bases para la preparacion de los estados financieros
2.1. Base de medicién

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia Global Financial Funds Corp.
(GTIA-219-21) Procosta, S.A., al 31 de diciembre de 2023, fueron preparados sobre la
base de costo o costo amortizado.

2.2. Moneda funcional y de presentacion

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

3. Resumen de las principales politicas contables
3.1. Clasificacion corriente

El Fideicomiso presenta en el estado de situacion financiera sus activos clasificados
como corrientes.

Un activo es clasificado como corriente cuando el Fideicomiso espera realizar el activo o
tiene la intencion de venderlo o consumirlo en su ciclo normal de operaciones; mantiene
el activo principalmente con fines de negociacion; espera realizarlo dentro de los doce
meses siguientes después del periodo sobre el que se informa; y el activo es efectivo o
equivalente al efectivo a menos que éste se encuentre restringido y no pueda ser
intercambiado ni utilizado para cancelar un pasivo por un periodo minimo de doce
meses después del cierre del periodo sobre el que se informa.



FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-219-21)
PROCOSTA, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

3.2.

3.3.

Estimaciones y juicios realizados

La preparacién de los estados financieros del Fideicomiso requiere que se realicen
estimaciones y juicios contables que son evaluados de manera continua y se basan en
experiencias pasadas y ciertos factores aplicables al sector, mismos que son razonables
bajo las circunstancias actuales y las expectativas de sucesos futuros.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fideicomiso no ha requerido estimaciones
contables significativas.

Instrumentos financieros

La valuacién de los instrumentos financieros del Fideicomiso se determina por medio del
valor razonable o el costo amortizado, seguin se define a continuacion:

Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en
un mercado financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en
ese mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situacion
financiera. Para aquellos instrumentos financieros para los que no existe un mercado
financiero activo, el valor razonable es determinado utilizando técnicas de valuacion.
Tales técnicas incluyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas que actien en condiciones de independencia mutua;
referencias al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante;
y el descuento de flujos de efectivo u otros modelos de valuacion.

Costo amortizado - El costo amortizado es calculado utilizando el método de la tasa de
interés efectiva menos cualquier estimacion por deterioro. El calculo toma en
consideracién cualquier prima o descuento en la adquisicién e incluye costos de la
transaccion, y honorarios que son parte integral de la tasa de interés efectiva.

3.3.1 Activos financieros - Los activos financieros son reconocidos inicialmente al
precio de la transaccion incluyendo los costos de la misma, excepto si el acuerdo
constituye una transaccion de financiacién, en el cual se miden al valor presente
de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de mercado para un
instrumento de deuda similar.

Los principales activos financieros mantenidos por el Fideicomiso vienen dados por
el efectivo.

El efectivo esta representado por el dinero mantenido en banco. Para propdsitos
del estado de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Fideicomiso neto
de sobregiros bancarios, si los hubiese.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de los
activos financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para
determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no van a ser recuperables,
reconociendo inmediatamente en los resultados del periodo una pérdida por
deterioro del valor.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-219-21)
PROCOSTA, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

3.4.

3.5.

3.6.

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar
como ingresos en los resultados del periodo, hasta el monto en que el importe en
libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de
no haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para el activo en afnos
anteriores.

El Fideicomiso da de baja a los activos financieros cuando:

« Se expiren o se liquiden los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
del activo financiero, o

o Se transfiera sustancialmente a terceros todos los riesgos y ventajas inherentes
a la propiedad del activo financiero, o

e A pesar de conservar algunos riesgos y ventajas, el control del activo financiero
ha sido transferido y la contraparte tiene la capacidad para vender el activo en
su totalidad y es capaz de ejercer dicha capacidad unilateralmente, sin
necesidad de imponer restricciones adicionales a la transferencia.

Derechos hipotecarios sobre bienes inmuebles

Se registran como cuentas de orden fuera del estado de situacion financiera, las
hipotecas constituidas a favor del Fiduciario, segtn se indica en Escritura Publica donde
consta la primera hipoteca anticresis. Dichos bienes son registrados de acuerdo al valor
de mercado de los informes de avaluos.

Ingresos

Los ingresos por intereses ganados se reconocen en proporcion del tiempo transcurrido,
calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

Gastos

Los honorarios del Fideicomiso se reconocen en el estado de resultados cuando se
incurren.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-219-21)
PROCOSTA, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

4. Depositos en banco

Al 31 de diciembre de 2023, los dep6sitos en banco se componen de lo siguiente:

2023 2022
Cuenta de Concentracion 1,007,413 175,146
Cuenta de Reserva 669,051 664,299
1,676,464 839,445

Los depdsitos en banco estan conformados por cuentas de ahorro en Global Bank Corporation
de conformidad con lo siguiente:

Cuenta de Concentracion: En esta cuenta se recibiran los flujos producto de los canones de
arrendamiento y/o venta de los Bienes Inmuebles, incluyendo, pero no limitando, a aquellos
correspondientes a los contratos de arrendamiento, asi como los pagos de las
indemnizaciones que hagan las aseguradoras al Fiduciario bajo las poélizas de seguro de los
Bienes Inmuebles con motivo de la ocurrencia de un siniestro, y seran distribuidos por el
Fiduciario de conformidad con la cascada de pagos indicada.

Cuenta de Reserva: En esta cuenta se depositaran las sumas necesarias para mantener el
Balance Requerido de la Cuenta de Reserva. El Balance Requerido de la Cuenta de Reserva
sera aquel monto equivalente a los fondos que sean necesarios para pagar no menos de tres
(3) meses del Servicio de Deuda de la Serie A que se encuentren emitidos y en circulacion en
determinado momento. Los fondos en la Cuenta de Reserva podran ser invertidos en
Instrumentos Elegibles de comun acuerdo entre el Fiduciario y el Emisor.

5. Derechos hipotecarios

Los derechos hipotecarios y anticréticos corresponden a la primera hipoteca por la suma de
B/.30,000,000 constituida a favor del Fiduciario Global Financial Funds Corp., sobre bienes
inmuebles propiedad del Fideicomitente.

Los bienes inmuebles en garantia tienen un valor de mercado de B/.46,160,000 (2022:
B/.46,510,000) segun informes de los Avaluadores Inspecciones, Construcciones y Avallos
Panama, S.A. con fecha del 27 de abril de 2021. (2022: segun informes de los Avaluadores
Inspecciones, Construcciones y Avallios Panama, S.A. con fecha del 27 de abril de 2021).

El valor de mercado de los bienes inmuebles no podra ser inferior al 125% del monto emitido y
en circulacion.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-219-21)
PROCOSTA, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Al 31 de diciembre de 2023 los derechos hipotecarios se componen de lo siguiente:

2023 2022
Bienes inmuebles 46,160,000 46,510,000

6. Impuesto sobre la renta

El Decreto Ejecutivo No.170 del 27 de octubre de 1993, establece en el articulo 81 que se
consideran contribuyentes los Fideicomisos constituidos conforme a la Ley que generan rentas
gravables. Los Fideicomisos constituidos de acuerdo con la Ley No.1 del 5 de enero de 1984,
se considera contribuyente al Fiduciario, quien determinara el impuesto de acuerdo con las
reglas generales aplicables a las personas juridicas o naturales segtin sea su naturaleza.

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, la renta proveniente de los intereses ganados sobre
depdsitos en bancos locales, estan exentos del pago del impuesto sobre la renta.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fideicomiso no gener6 renta gravable.

7. Marco regulatorio

La Ley No.1 del 5 de enero de 1984 regula el Fideicomiso en Panama y se reglamenté
mediante el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984. Posteriormente, se modific el
decreto anterior con el Decreto Ejecutivo No.13 del 17 de abril de 1985. Todas las sociedades
con autorizacién de oferta publica garantizadas por el sistema de Fideicomiso deben presentar
a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, trimestralmente, una certificacion
del Fiduciario, en la cual constan los bienes que constituyen el patrimonio del Fideicomiso.

La Ley No.21 del 10 de mayo de 2017, establece las normas para la regulacion y supervision
de los Fiduciarios y del negocio del Fideicomiso, la cual establece que la Superintendencia de
Bancos de Panama tendrd competencia privativa para regular y supervisar a los Fiduciarios
titulares de licencia fiduciaria o autorizada por ley para ejercer el negocio de Fideicomiso, asi
como velar por el adecuado funcionamiento del negocio de Fideicomisos. La presente Ley
deroga los articulos 36 y 37 de la Ley No.1 de 5 enero de 1984, asi como el Decreto Ejecutivo
No.16 del 3 de octubre de 1984, y modifico varios articulos de la Ley No.1 del 5§ de enero de
1984.

8. Aprobaciodn de estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023, fueron aprobados
por el Comité de Auditoria de la Fiduciaria el 26 de marzo de 2024.
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Emisorn

PROCOSTA, S.A.

Sesion de Comité: 27 de marzo de 2024
Instrumentos: Serie A (Garantizada) del Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Calificacién otorgada: BBB (pa) (calificacién local en Panama)
Significado de la calificacion:
“Posee una moderada capacidad de pago para cumplir con sus obligaciones financieras”
Perspectiva: Estable
Historia de la calificacion: BBB (pa) otorgada el 27 de octubre de 2021 (calificacién inicial)
Analista:  Ernesto Bazan

ernesto@ernestobazan.com

Aspectos favorables en la evaluacién

- Syficiencia, aunque moderada, para el pago de servicio de deuda.

- Respaldo de fideicomiso de garantia y administracién conformado por flujos futuros de
alquileres e hipotecas de activos atractivos. Estos Ultimos deben cubrir al menos 1.25x el saldo
de deuda, considerando avaliio a venta rapida.

- Estructura con cuenta “Cash Sweep”, que permite usar el 100% del flujo de caja libre (por
alquileres y ventas) para pagar anticipadamente parte de la deuda.

- Buena cartera de clientes y contratos con baja probabilidad de terminacién anticipada (por el
costo de instalacion asumido).

Aspectos desfavorables en la evaluacién
- Riesgo de refinanciamiento (en caso no se vendan las propiedades disponibles).
- Alta concentracién de clientes en alquiler de inmuebles (los cinco mayores clientes representan
82% de los ingresos).

Descripeion de la estructura

Procosta, S.A. es el emisor de la Serie A de un Programa Rotativo de Bonos Corporatives por US$
30,000,000. Los bonos fueron emitidos a un plazo de 5 afios, con intereses pagaderos semestraimente
(tasa anual de 5.25%) y pago del principal al vencimiento (bullet). Con el producto de la emisidn,
Procosta canceld obligaciones bancarias con Global Bank Corporation. Como colateral de la emision se
ha constituido un fideicomiso de administracién y garantia que tiene los derechos sobre los flujos futuros
de aiquiler, asi como de 88 oficinas vy locales y sus derechos econdmicos sobre futuras ventas.
Adicionalmente, la estructura contempla una cuenta “Cash Sweep” que permilitd cancelar
anticipadamente parte del principal, a través del flujo de caja libre que resulte de alquileres y ventas. La
emisién también tiene como garantia la fianza personal de sus accionistas beneficiarios (personas
naturales).

Procosta es el desarrollador inmobiliario del Centro Comercial Panama Design Center (PDC), que fue
construido entre febrero 2014 y diciembre 2019. Cuenta con locales comerciales y oficinas de
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27,128.95 m2. Sus locales comerciales tienen extension entre 56.31 m? y 1,266.65 m2, mientras que
las oficinas, entre 57.17 m2y 2,132.74 m2. Esta conformado por 106 espacios para locales comerciales
y oficinas, cinco elevadores (dos de ellos panoramicos), escaleras eléctricas y sistema de control de
acceso para oficinas. Sus accionistas (beneficiarios finales) son empresarios de reconocida trayectoria
en Panamad: Ramy Attie, Sion Gadelloff, José Eskenazi y Jack Eskenazi, con experiencia e inversiones en
los sectores comercio e inmobiliario, entre otros.

Al 31 de diciembre de 2023 el emisor reflejé en sus estados financieros, activos totales por US$ 50.96
millones, patrimonio neto negativo en US$ 4.59 millones y pérdida del ejercicio por US$ 0.63 millones.
Sin embargo, para fines del analisis de la capacidad de pago de los bonos por parte del emisor, dichas
cifras resultan poco relevantes debido a que no seran la fuente de pago primaria de los instrumentos
emitidos.

La fuente de pago de principal e intereses son los flujos provenientes de las ventas y/o alquiler de las
oficinas y locales. La emisién también cuenta con el endoso de la péliza de seguro (incendio Y lineas
aliadas) contratadas sobre los los bienes inmuebles, las cuales deberén tener una cobertura de al menos
un ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras. Adicionalmente, la estructura contempla una
cuenta de reserva que estara conformada por el monto equivalente a tres meses de intereses (las cuotas
son semestrales).

Emisor de Bonos Sustitucién de pasives con Global Bank

Serie A: Glohal Bank {100%)

Serie A: US$ 30 MM

Tasa de interés anual:
Serie A: 5.25%
Vencimiento:
5 afios Bullet
*  Flujos futuros de Alquileres. Intereses:
»  Inmuebles y derecho de ventas futuras de Inmuebles.  Samestrates
+  Cesidn del 100% del flujo de caja libre para

amortizar deuda (Cash Sweep).
»  Cuenta de Reserva (3 meses de servicio de deuda).
»  Cesidn de pdlizas de seguro de mejoras sobre

inmuebles (minimo 80%).
+  Flanza personal de acclonlstas.

+  Valor de garantias(*) > 1.25x saldo insoluto de capital. (*} avalio a venta riplda

.

Flujo de Alquileres + Aporte de Capital + Cuenta de Reserva > 1.0x serviclo de deuda

El integro del flujo de caja libre (neto de gastos operativos, comerciales vy administrativos) que proviene
de los ingresos por ventas o alquileres son destinados en forma obligatoria a cancelar anticipadamente
el principal de los bonos (programado al vencimiento de los cinco anos).

Como parte de la estructura de financiamiento, el emisor se obliga a cumplir condiciones habituales
(covenants), destacando:

1) No otorgar garantias (“negative pledge”) ni avales a terceros.

2) No reducir capital ni proveer fondos a partes relacionadas (excepto en transacciones normales

de negocios).

3) No incurrir en edeudamiento adicional.

4) No fusionarse, consolidarse, escindirse o alterar su existencia materialmente.

5) No modificar el giro normal de su negocio.

www.ebratings.com 2
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8) No modificar su composicién accionaria actual, directa o indirectamente, de forma que resulte
en un cambio de control.
7) HNo reducir su capital social autorizado.

Covenants Financieros

1) Prueba Anual de Cobertura de Flujos:

El servicio de deuda debe ser inferior a la suma de: (i) flujo de alquileres, (ii) aporte de capital y (iii) cuenta
de reserva.

2) indice de Cobertura de Garantias:

Durante la vigencia de los bonos, el valor de venta rapida de las propiedades debera representar por lo
menos el 1.25x el saldo insoluto de la deuda.

El propdsito de la emisién fue sustituir la deuda bancaria que se tenia con Global Bank Corporation,
quien a su vez fue el estructurador y el nuevo suscriptor de bonos en forma integra.

Analisis de Riesgos

Capacidad de Pago del Emisor

La fuente de ingresos del emisor para hacer frente a sus obligaciones de bonos corresponde
escencialmente a los flujos por alquileres y por ventas (de sus oficinas y locales).

El Centro Comercial PDC (Panama Design Center) totaliza 27,122.83 m2 y estd compuesto en un 65%
por locales comerciales, mientras que el 35% lo conforman oficinas {segiin m2). De la extensién total ya
han sido vendidos 8,213.28 m2, mientras que de los que alin quedan en propiedad del emisor, el 92%
aproximadamente se encuentran arrendados (segiin m2).

Las oficinas han tenido una buena acogida, ya que todas ellas se han rentado o alquilado y debido a
esto, ahora solo hay locales comerciales disponibies. Dentro de los principales clientes de oficinas se
encuentran: Maerks, Loreal, entre otros.

Por otra parte, entre los principales clientes (que han arrendado o comprado locales comerciales) estan
Addison House, Bi-Bank, llumitec, Cable & Wireless, entre otros.

Los contratos de arrendamiento tienen plazos que oscilan entre 3 y 10 afios. En opinidn de EB RATINGS,
aunque es posible, son reducidas las posibilidades de terminacién anticipada con los clientes ya
instalados debide a los costos irrecuperables que implica establecerse para iniciar operaciones,
principalmente para el caso de los clientes de mayor espacio arrendado.

Durante el afic 2023, los ingresos por arrendamiento se incrementaron respecto del afno 2022, de
US$2.52 millones a US$ 3.11 millones, principalmente por mayor ocupacion de inmuebles alquilados.
Por su parte, las ventas durante el afio 2023 también tuvieron un incremento (de US$ 0.72 millones a
Us$ 1.11 millones), como producto de ventas materializadas con pagos diferidos. Para los afios 2024,
2025y 2026 se estima crecimientos de 5% en ingresos por alquileres. Los ingresos por mantenimiento
se estiman en el equivalente al 4% de los ingresos por alquileres.

£l crecimiento de operaciones inmobiliarias y la mayor complejidad del Centro Comercial incrementaron
los gastos administrativos y de ventas de US$ 1.08 millones a US$ 2.01 miliones (sin incluir depreciacién
y amortizacién). A pesar del incremento, la generacidn de flujos operativos sigue siendo superior a los
US$ 2.3 millones anuales, cifra que deberia mantenerse en un nivel similar o algo superior para los aiios
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siguientes de vigencia de la emisién. Dicha cifra resulta superior al pago anual de intereses, generandose
un ratio de cobertura de servicio de deuda superior estimado en 1.59x y 1.68x para los afios 2024 y
2025, tendiendo en cuenta que la estructura contempla el pago total de principal de bonos al
vencimiento (“bullet”).

La estructura de la deuda contempla una cuenta “cash sweep” que permite amortizaciones parciales en
funcién de la disponibilidad de flujo de caja generado por excedentes. En tal sentido, se han realizado
dos amortizaciones parciales del principal de emisién por US$ 694 miles y US$ 801 miles en 2022 y
2023, respectivamente. Se estima que durante los afios 2024 y 2025, la generacién de excedentes de
efectivo le podria permitir amortizar aproximadamente un tota! en ambos afios de US$ 1.53 millones
del principal de deuda.

Proyeccioén de la Generacidn de Flujo de Caja y Capacidad de Pago de la Estructura

Fiujo de ingresos

Por Alquileres 2,525 3,107 3,262 3,425 3,597
Por Ventas 720 1,120 1120 1,120 1,120
Por Mantenimiento 101 124 130 137 144
Fiujo de Ingresos Operativos 3,346 4,351 4,613 4,682 4,861
Gastos de Administracion y Ventas (1.077) {2,012) {2,113} {2,218} (2,329)
Flujo de Ingresos Operativos Netos 2,269 2,339 2,400 2,464 2,531
Intereses (1575} {1,539) (1,514) {1,467) {1,415)
Principal - - - - {26,954)
Serviclo de Deuda {1,575) {1,539) (1,514} {1,467) {28,368)
Flujo de Caja Libre 694 801 886 897 -25,837
Saldo Deudor al Inicio dei periodo 30,000 29,308 28,837 27,951 26,954
Amorizacién del principat con Flujo de Ingresos Operativos Netos {26.954)
Amarizacién del principal desde cuenta Cash Sweep (636) (469) {532) (997) -
Saldo Deudor al final del periodo 29,308 28,837 27,951 26,954 -

cifras en USS miles

Ratlo de Cobertura de Intereses 1.44 1.52 1.59 1.68 1.79
Ratio de Cobartura de Serviclo de Deuda 1.44 1.62 1.59 1.68 0.09

Para el afio 2026 resultaria un saldo de principal de US$ 27.0 millones para sea refinanciado {en un
nuevo crédito bancario o una nueva emisién de bones). El riesgo de “refinanciamiento” es uno de los
mas relevantes en la estructura; no obstante, resulta atenuado considerando la apreciacién inmobiliaria
esperada en los préximos afios y los resultados comerciales que generaran excedentes de generacion
de efectivo e impactaran positivamente a la estructura a través de una menor deuda.

Evaluacion

EB RATINGS valora positivamente la calidad inmobiliaria de los activos que generan y la calidad
crediticia de los flujos provenientes de clientes del Emisor que serviran como repago de la deuda
contraida por el emisor a través de los bonos. Asimismoe, ha considerado que, aungue es posible, resulta
poco probable gue los arrendatarios terminen anticipadamente los contratos, considerando los costos
de instalacién relacionados y o atractivo que resulta el inmueble por su combinacién de ubicacion,
comodidad y facilidades.
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Por otra parte, la capacidad de pago de los bonos emitidos por Procosta S.A. —a través de las fuentes
primarias establecidas en los términos y condiciones de la emisidn— permite cumplir con satisfaccién
el servicio de la deuda, con excepcidn del Gitimo periodo en que debe producirse el pago del principal de
la deuda {estimado en US$ 27 millones). Para los afios 2024, 2025 y 2026, el indice de cobertura de
intereses se estima en 1.59x, 1.68xy 1.79x, respectivamente.

La calificadora pondera también la estructura de financiamiento, con mitigantes de riesgo como la
cuenta “cash sweep” {que permite redenciones parciales anticipadas), asi como también la cuenta de
reserva por un cupdn semestral (que permite cubrir necesidades de liguidez ante casos de eventos
inesperados), y finalmente, las garantias (de inmueble y de flujos cedidos a un fideicomiso de
administracién y garantia) donde los flujos operativos netos cubren el servicio de deuda (excepto al
vencimiento) y el valor comercial de los inmuebles cubren 1.71x el saldo del principal de la deuda.

Con relacion al riesgo de refinanciamiento, éste es uno de los principales limitantes en la calificacion de
riesgo. No obstante, se ha tenido en cuenta que mientras que el saldo deudor de la emision es
esperadamente decreciente, la apreciacién inmobiliaria es esperadamente creciente, generandose un
ratio 1.91x de cobertura de garantia inmobiliaria respecto del principal (versus 1.64x al inicio del
periodo). Adicionalmente, otro elemento que es atenuante en el riesgo de refinanciamiento es la
estabilidad y antecedentes de flujos con arrendatarios que han demostrado capacidad de pago en sus
obligaciones y estabilidad de sus operaciones.
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INFORME DE

CALIFICACION

ANEXO 4

CALIFICACION OTORGADA

Emisor

instrumento

Calificaciont™

Significado de la
Calificacién

Perspectiva
%)

Procosta, S.A.

Serie A del Programa
Rotativo de Bonos
Corporativos por US$
30,000,000

BBB (pa)

“Posee una moderada
capacidad de pago para
cumplir con sus
obligaciones
financieras”

Establet***}

(*) La nomenclatura (pa) se usa para indicar que trata de una calificacién emitida en Panama, comparable dnicamente con
otras calificaciones de emisores locales con la misma nomenclatura (pa). Los signos + y - se pueden emplear para indicar
menor o mayor riesgo dentro de la categoria, respectivamente.
(**) Se refiere a la perspectiva de la calificacion.

(***) A futuro, es més probable que la calificacién se mantenga en la misma escala a que se modifique.

DISCLAIMER

La calificacion de riesgo es una opinién basada en un andlisis independiente sobre la capacidad de pago del emisor,
de acuerdo con los términos y condiciones pactados en los documentos de emision y no representa una
recomendacion de comprar, vender o invertir en instrumentos representativos de deuda vinculados a los titulos o
valores calificados. EB RATINGS no realiza auditoria ni asesoria a los emisores de deuda que califica. EB RATINGS
no audita fa informacion que recibe de parte del emisor, la misma que viene en forma de declaracion de veracidad
por parte del mismo. EB RATINGS no es responsable por las decisiones que pudieran tomar inversionistas sobre los
instrumentos que resultan como producto de la emisién, por lo que sus opiniones no son vinculantes sino
referenciales para las decisiones que toman los agentes econdomices bajo su propia responsabitidad.
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