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| PARTE

INFORMACION DE LA COMPARNIA

A. Historia y Desarrollo

PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A., es una sociedad anénima debidamente
constituida y en existencia de conformidad con las leyes de la Republica de Panam4, segin
consta en la Escritura Publica No. 1,042 de 19 de enero del 2012

La duracion de la sociedad es indefinida, pero podra disolverse en cualquier momento por
resolucion adoptada en reunién de los accionistas. Las oficinas principales del Emisor estan
ubicadas en Calle 56 A Este, San Francisco, Edificio Arizona, Ciudad de Panamé, Republica

. Pacto Social y Estatutos del Solicitante

El Pacto Social de PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A. esta contenido dentro de la
Escritura Publica No. 1,042 de 18 de enero del 2018 de la Notaria Segunda del circuito de
Panama.

La Sociedad podra dedicarse en cualquier pais o territorio a bienes raices en general, venta y
alquiler de residencias, condominios, disefio de planos, desarrollo de proyectos turisticos,
residenciales, comerciales, administracion de edificios, establecer, gestionar o llevar a cabo
en general el negocio de asesoramiento, inversiones y correduria en todas sus ramas y
organizar llevar a cabo y emprender cualquier negocio, transaccién u operacion que
comunmente se lleva a cabo por inversionistas, capitalistas, promotores, aseguradores de la
emision de acciones y otros valores u obligaciones de personas, compafiias, sociedades
andnimas, sociedades colectivas o por asociacion, o por promotores y corredores de bienes
raices , opciones 0 concesiones 0 por comerciantes y mercaderes.

Establecer, gestionar o llevar a cabo el negocio de agencias y representaciones
especialmente de corporaciones, sociedades o personas y distribucion de cualquier producto
0 mercancia asi como el de manejar y comerciar tanto por su propia cuenta, como por cuenta
de otras en materias prima, bienes, efectos, mercaderias, productos medicinales, y otros
bienes y productos de cualquier clase, naturaleza y descripcion. Toda clase de inversiones
en actividades o en otras empresas.

. Descripcion del Negocio

Desarrollo inmobiliario primium, en el sector de Panama Oeste, Distrito de Chame. Promueve
y desarrolla residencias dentro del proyecto Playa Caracol S.A

. Estructura Organizativa

La empresa no cuenta con una organizacién administrativa propia, actualmente la
Administracion es ejercida por una compafiia afiliada del Grupo.

. Propiedades, Plantas y Equipo

La empresa no cuenta con propiedades, mobiliarios, o equipo significativo a la fecha.

. Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

Actualmente la empresa no mantiene inversiones en Tecnologia, Investigacién y Desarrollo.
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G. Informacién sobre tendencias

Tendencias Macroeconémicas

Seguln lo previsto en el informe semestral Perspectivas econémicas mundiales del Banco
Mundial, este afio el crecimiento mundial aumentara un 2,5 %, lo que representa un ligero
repunte respecto del 2,4 % registrado en 2019, a medida que el comercio y la inversion se
recuperen gradualmente. Se prevé que el crecimiento de las economias avanzadas en su
conjunto disminuira del 1,6 % al 1,4 %, debido principalmente a la persistente debilidad en las
manufacturas

Esta lenta recuperacion se ve amenazada por otras dos tendencias que despiertan
interrogantes sobre el curso del crecimiento econémico: el aumento sin precedentes de la
deuda a nivel mundial y la prolongada desaceleraciéon del crecimiento de la productividad,
gue debe recuperarse para mejorar los niveles de vida y contribuir a la erradicaciéon de la
pobreza.

El golpe econdmico del virus en el mundo dependera de qué tanto se disperse. La Comision
Econdmica para América Latina y el Caribe (Cepal) pronostica que habra un decrecimiento
mundial de entre un -3% y -4%

Tendencias de la industria Inmobiliaria:

El sector inmobiliario es uno de los primeros en los cuales los inversionistas de todo el
mundo depositan su confianza, pues representa una compra segura en la que la mayoria de
las veces es posible obtener beneficios, incluso revendiendo la propiedad.

El periodo 2006-2016 fue particularmente provechoso para la venta y compra de inmuebles
en Panam@, sobre todo debido a que inversionistas de todo el mundo notaron que los niveles
de seguridad y educacion eran muy altos, con precios mas econémicos que en otros paises
del globo. Sin embargo, desde 2017 a 2019, hubo una marcada disminucion en el sector de
bienes raices en Panama debido al surgimiento de los Panama Papers y las politicas
gubernamentales, que frenaron la inversion extranjera en el sector inmobiliario.

El Gobierno de Panama esta implementando medidas para recuperar el sector inmobiliario.
Una de ellas es aumentar el monto de interés preferencial para viviendas de hasta 180.000,
todo esto previo al impacto o llegada del Covidl9 a Panama, lo cual conlleva un
replanteamiento del sector, de la industria y del comercio en general.

La reactivacion de la industria de la construccion, constituye uno de los primeros puntos de
andlisis y soporte, debido a la generacion econémica que conlleva, y que en estos ultimos
dos afios ha disminuido su participacion en el producto interno bruto (PIB) del pais, antes del
covidl9. Lleg6 a representar incluso un 15 %, hoy en dia este porcentaje se ha reducido a
casi la mitad.
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ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez
|(en balboas) 31-dic-22 31-dic-21
Auditados Auditados
Activos Corrientes
Efectivo Disponible 427,937 4,959,454
Fondos en Fideicomiso
Cuentas por Cobrar 5,413,418 918,266
Inventario de Viviendas 8,358,403 7,079,048
Anticipo a Contratistas 63,336 58,629
Gastos e Impuestos pagados por anticipado 242 810
14,263,336 13,016,207
Pasivos corrientes
Obligaciones Bancarias 0 1,732,505
Cuentas por Pagar 3,566,730 2,903,544
Otros Gastos por pagar 27,484,281 31,002,570
31,051,011 35,638,619
indice de liquidez ( activo corriente/ pasivo corriente) 0.46 0.37
B. Recursos de Capital
[(en balboas) 31-dic-22 31-dic-21
Auditados Auditados
Pasivos 51,480,533 44,913,019
Capital 82,000 82,000
Utilidades acumuladas 337,050 152,382
Superavit por revaluacion de lotes de terreno 35,024,077 35,703,345
Impuesto Complementario -22,219 -22,219
Total del Recurso de Capital 35,420,908 35,915,508
C. Resultados de las Operaciones
[(en balboas) 31-dic-22 31-dic-21
No auditados Auditados
Ingresos
Ventas de viviendas 9,451,990 19,329,076
Ventas de lotes de terreno (8,966,998) (18,820,441)
Otros Ingresos 1,873 11,823
486,865 520,458
Gastos
Gastos Generales y administrativos 302,197 502,329
302,197 502,329
Utilidad neta antes de impuestos 184,668 18,129
Impuesto Sobre la Renta
(Pérdida) Ganancia neta 184,668 18,129
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D. Andlisis de Perspectivas

Se espera que el emisor a futuro extienda facilidades financieras con el producto de emisiones u otras facilidades bajo las cuales el emisor
actua como acreedor de ser conveniente, el emisor podra llevar a futuro otras emisiones de valores con el mismo fin

lll. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS

A. Identidad, funciones y otra informacién relacionada

1. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores

La Junta Directiva de la Empresa esta constituida de las siguientes personas:

RAUL SANTIAGO TAPIA

Cargo: Presidente

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 14 de abril de 1946

Domicilio Comercial: Calle 56 A Este, San Francisco, frente al supermercado Kosher,
Edificio Arizona, Panama, Republica de Panama.

Rall Santiago Tapia Rodriguez, Presidente y representante legal de Playa Escondida
Beach Front S.A

ANABELLE MICHAEL HERRERA POLO

Cargo: Secretario
Nacionalidad: Panamefia
Fecha de Nacimiento: 13 de Octubre de 1983

Domicilio Comercial: Plaza Paitilla, primer piso, oficina 58, Panama, Republica de Panama.
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RAUL SANTIAGO TAPIA TORRES

Cargo: Tesorero
Nacionalidad: Panameiia
Fecha de Nacimiento: 24 de Enero de 1995

Domicilio Comercial: Calle 56 A Este, Edificio Arizona, San Francisco, Panamd, Republica
de Panama.

. Empleados de importancia y asesores

Alfredo P. Aleman Miranda - Director General

Egresado de la Universidad de Georgetown, Washington D.C., Estados Unidos de América
y cuenta con una licenciatura en Administracion de Empresas. Actualmente funge como
Vicepresidente de Grupo Los Pueblos y de igual manera Director en varios proyectos
como lo son: Ocean Reef Residences, Embassy Club, Santa Maria (The Reserve), entre
otros.

José Fierro Ortiz — Director de Proyectos de Construccion y Planificacion

El sefior Fierro Ortiz es Ingeniero Industrial de profesion. Actualmente es director de
proyectos de construccion y planificacion en Grupo Los Pueblos para Ocean Reef Islands.
Adicionalmente, lleva a cabo las mismas funciones para proyectos como Casas Bellas,
Playa Dorada, Playa Caracol y Galeras de Panama Viejo

Jorge De Roux - Director Financiero

Licenciado en Contabilidad con una Maestria en Finanzas, actualmente encargado del
Departamento de Finanzas del Grupo - Playa Escondida Beach Front S.A

. Asesores Legales

La compafiia ha designado como sus asesores legales externos a la Firma FABREGA,
MOLINO, Representada por Marie Ordofiez Chea.

FABREGA MOLINO ubicado en BMW Plaza, Piso 9, Calle 50, teléfono 301-6600 y fax 301-
6606, actu6 como asesor legal externo del Emisor en la presente Emision. La persona de
contacto es la Lic. Tatiana Abadia R

Los Asesores Legales confirman que la compafiia es una sociedad organizada y existente
de conformidad con las leyes de la Republica de Panama, que los actos referentes a esta
emision han sido debidamente aprobados por los 6rganos corporativos pertinentes y que
los Bonos constituyen obligaciones validas legales y exigibles de las misma.
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4. Auditores

En cumplimiento con el 16 de Articulo 16 del Acuerdo No. 7-2002 del 14 de Octubre del
2002 de la Comision Nacional de Valores, Playa Escondida Beach Front, S.A., denomina
como Auditores Externos a la Firma NEXIA AUDITORES, Representada por Bartolomé
Mafla

La Firma de Contadores Publicos Autorizados, NEXIA AUDITORES es la encargada de
realizar la auditoria externa. La misma se encuentra ubicada en la Via Brasil, calle El
Acueducto, Edificio Brasil 405, Tel.: (507) 302-7800

5. Designacién por acuerdo o entendimientos

No Aplica

. Compensacién

Los directores y dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efectivo ni en
especie, de parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales. Desde la
constitucién del Emisor hasta la fecha de este informe, los directores y dignatarios no han
recibido pago de dietas. Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de definir un plan de
compensacion para los directores y dignatarios.

. Practica de la Directiva

De acuerdo al pacto social, los negocios de la sociedad seran administrados y dirigidos por la
Asamblea de Accionistas solamente, y por consiguiente la Junta Directiva, no estard
facultada de disponer de activos de la sociedad ni constituir gravamenes sobre los mismos, a
menos que efectivamente tengan un poder especial en este sentido otorgado por la
Asamblea de Accionistas. En consecuencia, la Junta Directiva adoptara y ejecutara las
decisiones que a bien tenga la Junta General de Accionistas.

La Junta Directiva debera estar compuesta de al menos 3 directores. La Junta General de
Accionistas puede aumentar el nimero de directores, respetando en todo momento el
ndmero minimo de directores mencionados anteriormente. En las reuniones de Junta
Directiva constituird quérum la presencia de la mayoria de los directores, quienes podran
hacerse representar en las mismas por apoderados que no necesitan ser directores y que
deberan ser nombrados por documentos publicos o privados, con o sin poder de sustitucion.
Las resoluciones de la Junta Directiva deberan adoptarse mediante el voto favorable de la
mayoria de los directores presentes o representados.

El Emisor también cuenta con un Comité de Auditoria. Entre las responsabilidades del
Comité de Auditoria estan: i) evaluar el adecuado establecimiento del sistema de control
interno; ii) evaluar la efectividad de los controles internos para alcanzar los objetivos de
operaciones, reportes financieros, y cumplimiento con leyes y regulaciones; iii) supervisar
gue se tomen medidas correctivas para corregir deficiencias o irregularidades; iv) supervisar
el trabajo de auditores internos y externos; v) informar a la Junta Directiva sobre asuntos
significativos encontrados por las auditorias interna y externa

El Emisor también cuenta con un Comité de Auditoria. Entre las responsabilidades del
Comité de Auditoria estan: i) evaluar el adecuado establecimiento del sistema de control
interno; ii) evaluar la efectividad de los controles internos para alcanzar los objetivos de
operaciones, reportes financieros, y cumplimiento con leyes y regulaciones; iii) supervisar
que se tomen medidas correctivas para corregir deficiencias o irregularidades; iv) supervisar
el trabajo de auditores internos y externos; v) informar a la Junta Directiva sobre asuntos
significativos encontrados por las auditorias interna y externa
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D. Empleados

La siguiente tabla muestra el desglose de los empleados del Emisor por area funcional al
final de cada afio

Departamento dic-19 dic-20 dic-21 dic-22
Direccion General 2 2 2 2
Ventas y Mercadeo 5 5 5 5
Construccidn 17 17 17 17
Presupuesto 2 2 2 2
Finanzas 3
Contabilidad 5 5 5 5
Otros
TOTAL 36 36 36 36

E. Propiedad Accionaria

La propiedad accionaria directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principales se
presenta a continuacion:

GRUPD Cantidad de % del total de Niimero de % del nimero

Acciones acciones emitidas acciones de accionistas

Directores, dignatarios y Ejecutivos 0 0% 0 0%
Otros Empleados aQ 0% [1] 0%

Tomando en cuenta |z propiedad accionaria indirecta de los directores, dignatarios, y ejecutivos principales, a través de su
participacién en Compafiiz Insular Americana, obtenemos las siguientes participaciones:

GRUPO Cantidad de % del total de Nimero de % del nimero

Acciones acciones emitidas acciones de accionistas

Directores, dignatarios y Ejecutivos 0 0% 0 0%
Otros Empleados L] 0% 1] 0%

IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A continuacion, una tabla que resume la composicion accionaria del Emisor:

. % del
. Nimero de
Grupo de Acciones L Numero de
Accionistas L.
Accionistas.
Panama Bids Corp 1.00 14.70%
Apolo Investing LTD 1.00 5.00%
Glp Holding One 1.00 33.50%
Punta Land Investme 1.00 26.80%
Playa Escondida Re 1.00 20.00%
Total 500 100.00%

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

No Aplica
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VINCULOS

No existe ningin vinculo familiar dentro de los miembros de la Junta Directiva.
VI. TRATAMIENTO FISCAL
Ganancias provenientes de la enajenacion de Bonos

El Articulo 334 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, tal y como éste ha sido
modificado y ha quedado ordenado como Texto Unico por la Asamblea Nacional, y conforme
lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, modificada mediante la Ley No. 31 de 5 de abril de
2011, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni del
impuesto complementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas, que dimanen de la enajenacion de los valores siempre y cuando los valores estén
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de Panaméa y que cumplan con lo
dispuesto en los numerales 1y 2 del precitado articulo

Intereses generados por los Bonos

El Articulo 335 del Decreto Ley 1 de 1999, tal como ha sido modificada y ha quedado
ordenado como Texto Unico por la Asamblea Nacional, prevé que salvo lo preceptuado en el
articulo 733 del Cddigo Fiscal de Panama, estaran exentos del Impuesto sobre la Renta los
intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una
bolsa de valores o de otro mercado organizados

VIl. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

No Aplica
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Adjunto presentamos los estados financieros comparativos correspondientes al periodo
2022, preparados por Auditores Independientes de la Nexia Auditores, los mismos incluyen
lo que se muestra a continuacion:

a Informes de los Auditores Independiente.

Estado de Situaciéon Financiera

Estado de los Resultados Integrales

Estado de Cambios en el Patrimonio de los accionista
Estado de Flujos de Efectivo

Notas de los Estados Financieros

- 0O QO T

Los estados Financieros fueron presentados a tiempo a la administracion.
IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

A la fecha del presente informe, el Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacion las
reglas o procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en el acuerdo No. 12-2003
de 11 de Noviembre de 2003, por el cual se recomiendan guias y principios de buen gobierno
corporativo por parte de sociedades registradas en la Comisién Nacional de Valores.

Sin embargo, el Pacto Social del Emisor y sus modificaciones contienen reglas generales de
Gobierno Corporativo, y adicionalmente, el Emisor esta en el proceso de establecer reglas de
Gobierno Corporativo mas amplias.

El pacto Social del Emisor, asi como también las buenas practicas del Emisor, contienen
reglas y practicas de Gobierno Corporativos tales como:

* La supervision de las actividades de la Organizacion por la Junta Directiva.

* La celebracién de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y el levantamiento de Actas
aue refleien la toma de decisiones.

* La celebracion de reuniones periddicas de la Junta Directiva y la Junta de Accionistas.

Los Directores, Dignatarios y Accionistas tiene derecho a recabar y obtener informacion de
las actividades del Emisor.

* Llevar los registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicion
financiera de la empresa.

* Se llevan controles para la proteccién de los activos, prevencion y deteccién de fraudes y
otras irregularidades, mediante el control de firmas en cuentas bancarias, y la supervision
en cuanto a la administracion de los activos del Emisor.

* Existen mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervisiéon

El Emisor, su Junta Directiva y sus Accionistas utilizan buenas practicas éticas y

empresariales para la administracion de sus negocios. No obstante, actualmente no existen
reglas expresas de Gobierno Corporativo que regulen:
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Los criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente al control
Los criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores frente a la

El control de poder de un grupo reducido de empleados o directivos.

La adopcion de Cédigo de Etica.

La existencia de politicas de informacién y comunicacion de la empresa para con sus
accionistas y terceros.

Los conflictos de intereses que puedan surgir entre directores, dignatarios y ejecutivos
claves, asi como la toma de decisiones.

Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y destitucién de los
principales ejecutivos de la empresa.

Sistemas de evaluacién de desempefio de los ejecutivos claves.

Politicas que regulen incompatibilidad de los miembros de la Junta Directiva para exigir o
aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para perseguir la consecucién de

Comités: a pesar de la existencia de buenas practicas utilizadas por el Emisor durante su
gestién diaria, el Pacto Social no contiene reglas expresas de Gobierno Corporativo que
apoyen a la administracién de la Junta Directiva, ni aseguren los derechos de los
accionistas, tales como la creacién de un Comite de Auditoria. Comité de Administracion
de Riesgo, Comité de Evaluacién y Postulacion de Directores independientes y ejecutivos

V PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES
No aplica
VI PARTE

DIVULGACION

La divulgacién de este informe se realizara por medio de:

o El envié, por el Emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los
accionista e inversionistas registrados, asi como cualquier interesado que lo solicitare.

Posible fecha de Divulgacion 31 de Marzo del 2023

2

Raul Tapia /
|

Representante Lega

3
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Informe de los Auditores Independientes
a la Junta Directiva y Accionistas de
Playa Escondida Beach Front, S.A.
Estados Financieros
Por el afho terminado al 31-12-22
31 de marzo de 2023



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Indice para los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2022

Informe de los Auditores Independientes a la Junta Directiva

y Accionistas de Playa Escondida Beach Front, S.A.
Estado de Situacion Financiera
Estado de Resultados y Otros Resultados Integrales
Estado de Cambios en el Patrimonio
Estado de Flujos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros
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Edificio Brazil 405

Auditores | Piso o

TEL: (507) 302-7800

(Pa nama’) S.C. FAX: (507) 302-7405

www.nexiapanama.com

NeXia Via Brasil, Calle Ei Acueducto

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y
ACCIONISTAS DE PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A.

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Playa Escondida Beach Front, S.A. (la Empresa), que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2022 y los estados de
resultados y otros resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo
correspondientes al afio terminado en dicha fecha, asi como las notas explicativas de los
estados financieros que incluyen un resumen de las politicas de contabilidad mas significativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la situacion financiera de Playa Escondida Beach Front, S.A., al 31 de
diciembre de 2022, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo correspondientes al afo
terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF)

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
adelante en la seccion Responsabilidad del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Empresa 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
aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con
el Codigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Cuestiones Clave de la Auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segln a juicio profesional, han
sido de mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del afo actual. Estas
cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en
su conjunto y en la formacion de nuestra opinién sobre estos, y no expresamos una opinion por
separado sobre esas cuestiones. Hemos determinado que no existen cuestiones clave de la
auditoria que deban comunicar en nuestro informe.



Q

Nexia
Auditores
(Panama) S.C.

Asunto de Enfasis

Como se muestra en la Nota 12, la Empresa es miembro de un grupo de empresas que tienen
administracion conjunta, que ejercen influencia importante en las decisiones administrativas y
de operaciones de toda la empresa relacionada y, por consiguiente, ciertas transacciones entre
las empresas reflejan intereses comunes.

Responsabilidad de la Administracion y del Gobierno de la Empresa en Relacion a los Estados
Financieros

La Administracion de la Empresa es responsable de la preparacion y presentacion razonable de
los estados financieros adjuntos de conformidad con la NIIF y del control interno que la
Administracion considere necesario para permitir la preparacién de los estados financieros libres
de incorrecion material, debido a fraude o error.

En la preparacion y presentacion de los estados financieros, la Administracion es responsable
de la valoracion de la capacidad de la Empresa de continuar como empresa en funcionamiento,
haciendo las revelaciones requeridas segun corresponda, las cuestiones relacionadas y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la direccion tiene
intencion de liquidar la Empresa o de cesar sus operaciones.

Los integrantes del gobierno de la Empresa son responsables de la informacion financiera de la
Empresa.

Responsabilidad del Auditor en Relacion 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 incorreccion material, debido a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad,
pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales
de Auditoria (NIA) siempre detecte incorreccion material cuando existan. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en los estados financieros.
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Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y evaluamos los riesgos de incorreccibn material 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
una incorreccién material debido a fraude es mas elevado que en el caso de una
incorreccion material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la
elusion del control interno.

e Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la efectividad del
control interno de la Empresa.

e Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicables y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la Administracion.

¢ Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién, por la Administracion, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 6 no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad
de la Empresa para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones. se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras
pueden ser causa de que la Empresa deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la Empresa en relacion con, entre otros
asuntos, el alcance y el momento de la realizacion planificada de la auditoria y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier diferencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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También proporcionamos a los responsables del gobierno de la Empresa una declaracion de
que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia y
les comunicamos con ellos acerca de todas las relaciones y demés cuestiones de las que se
puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra independencia Y, en su caso, las
correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacion con los responsables del gobierno de la
Empresa, determinamos las que han sido de los mas significativos en la auditoria de los estados
financieros del afio actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.
Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion o, en circunstancias
extremadamente poco frecuentes, determinemos que una cuestién no se deberia de comunicar
en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de
hacerlo superarian los beneficios de interés plblico de la misma.

Otros Requerimientos Legales y Reglamentarios

De conformidad con la Ley 280 del 30 de. diciembre de 2021, que regula la profesién del
Contador Publico Autorizado en la Replblica de Panamd, declaramos:

* Que la direccion, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria de Playa
Escondida Beach Front, S.A., para el afio terminado al 31 de diciembre de 2022, se ha
realizado fisicamente en territorio panamefo.

e El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria de Playa Escondida Beach
Front, S.A., a la que se refiere este informe, estd conformado por: socio encargado
Bartolomé Mafla H., socio revisor de control de calidad Yamileth Suarez Q. y supervisora
Maribel Mendieta.

El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores
independientes es Bartolomé Mafla H.

g

Bartolomé Mafla H.
Presidente
C.P.A. No.2867

Nexia Auditores (Panama) S.C.
Panamad, Republica de Panama
31 de marzo de 2023



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2022

ACTIVOS

Activos corrientes

Efectivo

Cuentas por cobrar, netas

Inventario de viviendas

Anticipos a contratistas

Gastos e impuestos pagados por anticipado
Total de activos corrientes

Activos no corrientes

Maquinaria y equipo, neto

Proyectos en proceso

Cuentas por cobrar entre partes relacionadas
Depdsito en garantia

Total de activos no corrientes

Total de activos

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos corrientes

Obligaciones bancarias

Depdsitos recibidos de clientes

Cuentas por pagar

Gastos e impuestos acumulados por pagar
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Obligaciones bancarias

Cuentas por pagar entre partes relacionadas
Provisidn para prima de antigiiedad e indemnizacion
Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos
Compromiso y contingencia

Patrimonio

Capital social comun

Superavit por revaluacion de terreno
Utilidades acumuladas

Impuesto complementario

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Notas

o © N o O

10
11,21
12

13
14
15
16

13
12
17

22

18

19

21

2022 2021
B/. 427,937 B/. 4,959,454
5,413,418 918,266
8,358,403 7,079,048
63,336 58,629
242 810
14,263,336 13,016,207
13,607 -
70,547,305 66,209,268
2,074,576 1,600,435
2,617 2,617
72,638,105 67,812,320
B/. 86,901,441 B/. 80,828,527
B/. - B/. 1,732,505
26,558,163 30,829,940
3,566,730 2,903,544
926,118 172,630
31,051,011 35,638,619
16,198,757 5,031,843
4,227,485 4,240,025
3,280 2,532
20,429,522 9,274,400
51,480,533 44,913,019
82,000 82,000
35,024,077 35,703,345
337,050 152,382
(22,219) (22,219)
35,420,908 35,915,508
B/. 86,901,441 B/. 80,828,527

Las notas que se acompafnan forman parte integral de estos estados financieros.



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Estado de Resultados y Otros Resultados Integrales
Por el afio que termind el 31 de diciembre de 2022

Ingresos por venta de viviendas
Costos de venta de viviendas
Utilidad bruta en ventas

Gastos generales y administrativos

Provisidn para cuentas incobrables

Depreciacion

Gastos bancarios

Total de gastos generales y administrativos

Otros ingresos

Otros ingresos

Total de otros ingresos

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta neta gravable
Impuesto sobre la renta por venta de bienes

inmuebles nuevos

Utilidad neta

Notas 2022 2021
B/. 9,451,990 B/. 19,329,076
(8,966,998) (18,820,441)
484,992 508,635
(63,749) (12,165)
10 (2,094) (4,075)
- (11)
(65,843) (16,251)
1,873 11,823
1,873 11,823
421,022 504,207
20 (236,354) (486,078)
B/. 184,668 B/. 18,129

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



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio que terming el 31 de diciembre de 2022

Superavit por

Capital social i Utilidad Impuesto
Notas , revaluacion de . Total
comun acumulada complementario
terreno
Saldo al 1 de enero de 2021 18 B/. 82,000 B/. 37,478,318 B/. 134,253 B/. (17,802) B/. 37,676,769
Disminucion por uso de terreno revaluado 19 - (1,774,973) - - (1,774,973)
Utilidad neta - - 18,129 - 18,129
Impuesto complementario - - - (4,417) (4,417)
Saldo al 31 de diciembre de 2021 18 82,000 35,703,345 152,382 (22,219) 35,915,508
Disminucion por uso de terreno revaluado 19 - (679,268) - - (679,268)
Utilidad neta - - 184,668 - 184,668
Saldo al 31 de diciembre de 2022 18 B/. 82,000 B/. 35,024,077 B/. 337,050 B/. (22,219) B/. 35,420,908

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



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio que terming el 31 de diciembre de 2022

Flujos de efectivo por actividades de operacion
Utilidad neta
Ajuste por:
Superavit por revaluacion de terreno (disminucion por
venta de terrenos)
Depreciacion
Provisidn para prima de antigliedad e indemnizacion
Resultado de las operaciones antes de movimiento
en el capital de trabajo:
Cuentas por cobrar, netas
Inventario de viviendas
Anticipos a contratistas
Gastos e impuestos pagados por anticipado
Depositos recibidos de clientes
Cuentas por pagar
Gastos e impuestos acumulados por pagar
Pago de prima de antigtiedad
Flujos de efectivo (usados en) provistos por
las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Adiciones de maquinaria y equipo
Proyectos en proceso
Flujos de efectivo usados en las actividades
de inversion

Flujos de efectivo por actividades de financiamiento

Cuentas por cobrar entre partes relacionadas

Obligaciones bancarias

Cuentas por pagar entre partes relacionadas

Impuesto complementario

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

(Disminucion) aumento en el efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del aifo

Notas

19
10
17

10

5

2022 2021
B/. 184,668 B/. 18,129
(679,268) (1,774,973)

2,094 4,075

748 -
(491,758) (1,752,769)
(4,495,152) 590,840
(1,279,355) 14,808,061
(4,707) -
568 (242)

(4,271,777) 3,267,022
663,186 1,596,960

753,488 24,634
- (3,218)

(9,125,507) 18,531,288
(15,701) -
(4,338,037) (9,648,607)
(4,353,738) (9,648,607)
(474,141) (238,955)
9,434,409 (4,999,586)
(12,540) (292,120)
- (4,417)
8,947,728 (5,535,078)
(4,531,517) 3,347,603

4,959 454 1,611,851

B/. 427937 B. 4,959,454

Las notas que se acompafan forman parte integral de estos estados financieros.



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(1)

(2)

(3)

Informacion corporativa

Playa Escondida Beach Front, S.A. (la Empresa), fue constituida el 18 de enero de 2012, en
la Republica de Panamd, segun Escritura Publica No.1042 de la Notaria Segunda del
Circuito Notarial de Panama, inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacion del Registro
Publico de Panama Sistema Mercantil bajo el documento No.2109451 vy ficha No.758251.
Su actividad principal es la promocién, desarrollo y venta de proyectos inmobiliarios.

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada en Calle 56 Este, Paitilla, Edificio
Supreme Storage, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

La Empresa es miembro de un grupo de empresas que tienen administracién conjunta, que
ejercen influencia importante en las decisiones administrativas y de operaciones de todas
las empresas relacionadas y, por consiguiente, ciertas transacciones entre el Grupo reflejan
intereses comunes.

Estos estados financieros fueron autorizados para su emision, por la Administracion de la
Empresa el 31 de marzo de 2023.

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de Playa Escondida Beach Front, S.A., al 31 de diciembre de 2022,
fueron preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF)

Base para preparacion de los estados financieros

(a) Base de valuacion y moneda de presentacion

Los estados financieros de Playa Escondida Beach Front, S.A., al 31 de diciembre de
2022, fueron preparados sobre la base de costos historicos. Estos estados
financieros estan expresados en Balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica de
Panam3, la cual esta a la par y es de libre cambio con el Délar (US$) de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio y en
su lugar utiliza el Délar de los Estados Unidos de América como moneda de curso
legal.



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(3) Base para preparacion de los estados financieros (Continuacion)

(b) Estimaciones y supuestos significativos de contabilidad

La preparacion de los estados financieros de la Empresa requiere que la
Administracion realice estimaciones y supuestos que afectan las cifras informadas
de ingresos, costos gastos, activos y pasivos y la divulgacion de pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros. Debido a la incertidumbre
implicita en estas estimaciones y supuestos podrian surgir ajustes a las cifras de
importancia relativa que afecten los importes divulgados de los activos y pasivos en
el futuro.

b.1. Estimados y supuestos
Los principales supuestos en relacion con hechos futuros y otras fuentes de las
estimaciones propensas a variaciones a la fecha de los estados financieros y
que por su naturaleza tienen un alto riesgo de causar ajustes de importancia
relativa a las cifras de los activos y pasivos en los estados financieros del
préximo afo, se presentan a continuacion:

— Provision para cuentas incobrables

— Cambios significativos en el valor razonable de las propiedades de
inversion.

— Provisién para prima de antigliedad e indemnizacion.

Estas estimaciones se realizaron con la informacién disponible al 31 de
diciembre de 2022, sobre los hechos analizados y es posible que
acontecimientos futuros obliguen a modificarlas (aumentar o disminuir) en los
préximos anos, lo que se haria de forma prospectiva reconociendo los efectos
del cambio de estimacién en las correspondientes cuentas del estado de
resultados integrales.

(c) Comparacion de la informacion
Conforme a lo exigido por la NIIF, la informacion presentada en los estados
financieros referida al periodo 2021, se presenta para efectos comparativos con la
informacioén similar al periodo 2022.

-10 -



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Efectivo

El efectivo estd representado por el dinero en efectivo en caja y depodsitos en
cuentas bancarias, los cuales son mantenidos por la Empresa para funcién de
tesoreria, cuyo vencimiento es igual o inferior a tres (3) meses desde la fecha de
adquisicion.

Los sobregiros bancarios se presentan como pasivos corrientes en el estado de
situacion financiera, constituyen sobregiros ocasionales en libros y no estan
aprobados por la entidad financiera.

Cuentas por cobrar, netas

Las cuentas por cobrar, netas son reconocidas y registradas al importe de las
respectivas facturas y su medicion posterior al reconocimiento inicial se efectia al
costo. La recuperacion de estos activos financieros es analizada periddicamente y
es registrada una estimacion por deterioro para aquellas cuentas por cobrar
calificadas como de cobro dudoso, con cargo a los resultados del periodo. Las
cuentas declaradas incobrables son rebajadas de la provisidon para posibles cuentas
incobrables.

Inventario de viviendas

El inventario de viviendas, esta valuado al costo de adquisicion, o valor neto
realizable, el menor. El costo de los inventarios comprende todos los costos
identificados de construccidn y terreno. Los costos por intereses de financiamiento
asociados directamente al inventario son capitalizados hasta que el activo
construido esté apto para su uso y venta.

Anticipos a contratistas

Los anticipos son efectivo entregados a contratistas, para ser destinados al
cubrimiento de los costos en que se debe incurrir para iniciar la ejecucién del
proyecto. Estos anticipos son descontados de las facturaciones del avance de la
obra.

Maquinaria y equipo, neto

La maquinaria y equipo, neto adquirido para la operacion de la Empresa se
presenta en el estado de situacion financiera al costo de adquisicion menos su
depreciacion y amortizaciéon acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.

-11 -



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)

(e) Maquinaria y equipo, neto (continuacion)

()

(9)

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen
como activo separado segun corresponda, sélo cuando es probable que la Empresa
obtenga beneficios econdmicos futuros asociados al bien y el costo del bien se
pueda medir con fiabilidad. Los costos considerados como reparaciones y
mantenimientos son reconocidos en el estado de resultados integrales durante el
periodo financiero en el cual se incurren.

La depreciacién es cargada para ser disminuida del costo de los activos, sobre la
vida de servicio estimada de los bienes relacionados, utilizando el método de linea
recta. La vida util de los activos es como sigue:

Vida util estimada

Maquinaria y equipo 10 afios
Equipo rodante 5 afios

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicién o retiro de un activo, es
determinada como la diferencia entre el ingreso producto de la venta y el valor en
libros del activo neto, y es reconocida en el estado de resultados integrales.

Proyectos en proceso

Los proyectos en proceso incluyen todos los costos relacionados directamente a
proyectos especificos incurridos en las actividades de dicha construccidon. También
incluyen los costos de financiamiento que son directamente atribuibles a la
construccidon en proceso. La capitalizacion de los costos de financiamiento termina
cuando sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar el activo
calificado para su uso o venta se haya terminado. Al finalizar el proyecto los costos
son trasladados a las cuentas especificas de los activos relacionados.

Los terrenos utilizados en la construccidon se contabilizan a su valor de mercado
registrando un superavit de revaluacion en el patrimonio de los accionistas. Los
usos de los terrenos se disminuyen del superavit de revaluacion por la aplicacién de
los terrenos al proceso de construccion.

Saldos entre partes relacionadas

Los saldos entre partes relacionadas son efectuados a precios de mercado
normales, no tienen garantias, no generan intereses y son recuperables o
pagaderas en efectivo. La Empresa no ha registrado ninguna pérdida relacionada
con la recuperacion de los saldos y transacciones entre partes relacionadas.

-12 -



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)

(h) Obligaciones bancarias

(i)

6)

(k)

0]

Las obligaciones bancarias por pagar son reconocidas inicialmente por su valor
razonable a las fechas respectivas de su contratacion, incluyendo los costos de la
transaccion atribuibles.

Después de su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros son medidos al
costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva. La Empresa
reconoce las ganancias o pérdidas en el resultado del ano cuando al pasivo
financiero se da de baja, asi como a través del proceso de amortizacion.

Depositos recibidos de clientes

Los depdsitos de clientes corresponden a la separacidon y abonos establecidos en el
contrato de compraventa recibidos por los clientes, para garantizar la reservacion
de viviendas que se encuentren en construccion.

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar comprenden principalmente montos pendientes de pagos
por compras comerciales y costos relacionados, las mismas se presentan a su costo
histdrico.

Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion

Las leyes laborales establecen que los empleadores deben constituir un fondo de
cesantia para pagar al trabajador al cesar la relacion de trabajo, cualquiera que sea
la causa, una prima de antigiiedad e indemnizacién en caso de despidos
injustificados. La Empresa cotiza al fondo de cesantia en base al 2.25% del total
de las remuneraciones pagadas.

Reconocimiento de ingresos

La Empresa reconoce como ingresos, la venta de unidades de viviendas, siempre y
cuando los riesgos y beneficios significativos de propiedad del inmueble han pasado
al comprador y el traspaso se haya inscrito en el Registro Publico.

Los ingresos por servicios son reconocidos cuando el importe de los ingresos
ordinarios pueda medirse con fiabilidad, es probable que la Empresa reciba los
beneficios econdmicos derivados de la transaccion, que el grado de terminacién del
servicio prestado en la fecha del estado de situacion financiera pueda ser medido
con fiabilidad, y que los costos ya incurridos, asi como los que puedan incurrir
hasta completar la prestacion del servicio, puedan ser medidos con fiabilidad.

-13 -



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)

M

(m)

Reconocimiento de los ingresos (continuacion)

Los ingresos por contratos de construccién y otros contratos menores son
reconocidos en el estado de resultados integrales en referencia al avance de obra
del contrato. Dichos ingresos se estiman con relacién a los costos incurridos en los
contratos de instalaciones eléctricas y otros contratos menores realizados a la
fecha, con respecto a los costos totales estimados. Las variaciones en los contratos
de construccidn, las reclamaciones y los pagos se registran en la medida que hayan
sido acordados con el cliente.

Los ingresos ordinarios asociados a la prestacion de servicios se reconocen
igualmente considerando el grado de realizacion de la prestacion a la fecha del
estado de situacion financiera siempre y cuando el resultado de la transacciéon pueda
ser estimado con fiabilidad.

Reconocimiento de ingresos de contratos (Aplicacion NIIF15)
Los contratos con los clientes se contabilizaran cuando se cumplan todos los
criterios siguientes:

a) Hayan sido aprobado por las partes.

b) Se puedan identificar los derechos de cada parte con respecto a los bienes o
servicios a transferir.

c) Se puedan identificar las condiciones de pago.

d) Los contratos tienen fundamento comercial.

e) Es probable que la entidad reciba la contraprestacion a la que tendra derecho.

Medicion (Aplicacion NIIF15)

Los ingresos de actividades ordinarias se reconocen al importe del precio de la
transaccion que se asigne a una obligacion de desempefio, cuando (a medida que)
dicha obligacién de desempefio se satisface. El precio de la transaccion es el importe
de la contraprestacion a la que se tiene derecho por la transferencia de bienes o
servicios

Reconocimiento de costo

Los costos de los contratos se reconocen como tales dentro del periodo contable en el
que se ejecuta el trabajo con el que estan relacionados. El exceso de los costos que
resulte sobre los ingresos totales derivados del mismo se reconoce como un costo y
es llevado al estado de resultados integrales inmediatamente.

El costo de venta es reconocido en el estado de resultados integrales utilizando el
método de devengado.
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Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)

(n)

(o)

(p)

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio esta basado en los resultados del afio, ajustados
por partidas que no son gravables o deducibles del impuesto sobre la renta. El
impuesto sobre la renta corriente, es la estimacion del impuesto por pagar sobre la
renta neta gravable del afo, utilizando la tasa de impuesto que esta vigente a la
fecha del estado de situacion financiera.

Deterioro

A cada fecha del estado de situacién financiera, la Empresa revisa los valores en
libros de sus activos tangibles e intangibles para determinar si existe alguna
indicacion de que esos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro. Si existe
tal indicacion, el valor recuperable del activo es estimado con el fin de determinar el
alcance de la pérdida por deterioro del valor, si la hubiere.

Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion
financiera de la Empresa cuando éstos se han convertido en parte obligada
contractual del instrumento.

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

Clasificacion de activos financieros entre corriente y no corriente

En el estado de situacion financiera, los activos se clasifican en funcién a su
vencimiento, es decir, como activos corrientes, aquellos con vencimiento igual o
inferior a doce meses y como activos no corrientes los de vencimiento superior a un
ano.

Pasivos financieros y patrimonio

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

Clasificacion de pasivos financieros entre corriente y no corriente

En el estado de situacion financiera los pasivos se clasifican en funcion a su
vencimiento, es decir, como pasivos corrientes aquellos con vencimiento igual o
inferior a doce meses y como pasivos no corrientes los de vencimiento superior a
un ano.
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Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)
(p) Instrumentos financieros (continuacion)
En el caso de aquellos préstamos cuyo vencimiento sea a corto plazo, pero cuya
refinanciacion a largo plazo esté asegurada a discrecion de la Empresa, mediante
lineas de crédito disponibles a largo plazo, se clasifican como pasivos no corrientes.

(5) Efectivo

Al 31 de diciembre, el efectivo esta constituido de la siguiente manera:

2022 2021
Efectivo
Caja chica B/. 2,000 B/. 2,000
Caja general - 80,375
Subtotal 2,000 82,375
Bancos
Cuentas corrientes:
Banco General, S.A. 219,442 652,149
Banco Aliado, S.A. 206,495 1,224,930
Subtotal 425,937 1,877,079
Plazo fijo:
Banco Aliado - 3,000,000
Total B/. 427,937 B/. 4,959,454

Al 31 de diciembre de 2022 el plazo fijo no fue renovado. Al 31 de diciembre de 2021 el
plazo fijo tenia una tasa de interés nominal de 0.15% con plazo de 30 dias renovables.
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Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(6) Cuentas por cobrar, netas

Al 31 de diciembre, las cuentas por cobrar se presentan a continuacion:

2022 2021
Clientes B/. 5,459,071 B/. 941,161
Provisién para cuentas incobrables (51,584) (24,330)
Subtotal 5,407,487 916,831
Cuentas por cobrar empleados 5,931 1,435
Total B/. 5,413,418 B/. 918,266

A continuacién, se presenta el andlisis de antigliedad de las cuentas por cobrar clientes
segun la fecha de facturacion:

De 1 a 30 dias B/. 165,767 B/. 92,217
De 31 a 60 dias 287,906 39,887
De 61 a 90 dias 231,503 22,936
De 91 a 120 dias 2,850,296 17,602
Mas de 121 dias 1,923,599 768,519
Total, B/. 5,459,071 B/. 941,161

Los plazos de vencimiento de las cuentas por cobrar clientes, se extienden hasta 120 dias
contados a partir de la fecha de emisién de las respectivas facturas.

La Administracion considera que el valor en libros de las cuentas por cobrar se aproxima al
valor razonable.

A continuacién, se presentan las operaciones registradas en el movimiento de la provision
para posibles cuentas incobrables al 31 de diciembre:

Saldo al inicio del afio B/. 24,330 B/. 12,165
Aumento en la provisidn cargada al gasto 27,254 12,165
Saldo al final del afio B/. 51,584 B. 24,330
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Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(7) Inventario de viviendas

Al 31 de diciembre, el inventario de viviendas se desglosa a continuacion:

2022 2021
Condo Residences B/. 3,535,993 B/. -
Ventanas del Mar 3y 5 2,339,295 3,360,098
Aires del Mar 1,204,715 1,458,772
Solares del Mar 818,383 1,309,413
Olas del Mar 460,017 950,765
Total B/. 8,358,403 B/. 7,079,048

Los inventarios de viviendas cuentan con sus respectivas pdlizas de incendio
(CAR-Construction All Risk) Construcciéon todo riesgo, las cuales se mantienen vigentes
hasta ser entregados al cliente por compromiso con el financiamiento del banco.

(8) Anticipos a contratistas

Al 31 de diciembre, los anticipos a contratistas se presentan a continuacion:

2022 2021
SINPSA B/. 28,209 B/. 28,209
Roberto Batista e Hijos, S.A. 17,524 17,524
Corporacién PDL 17,603 12,896
Total B/ 63,336 B/ 58,629

(9) Gastos e impuestos pagados por anticipado

Al 31 de diciembre, los gastos e impuestos pagados por anticipado se presentan a
continuacion:

2022 2021
Seguros B/. 242 B/. 242
Impuesto estimado sobre la renta - 568
Total B/ 242 B/ 810
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Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(10) Maquinaria y equipo, neto

Al 31 de diciembre, la maquinaria y equipo, neto se detallan a continuacion:

Costo
Al 1 de enero de 2021
Descartes

Al 31 de diciembre de 2021
Adicones

Al 31 de diciembre de 2022

Depreciacion acumulada
Al 1 de enero de 2021
Depreciacion

Descartes

Al 31 de diciembre de 2021
Depreciacion
Descartes

Al 31 de diciembre de 2022
Valor razonable:

Al 31 de diciembre de 2022
Al 31 de diciembre de 2021

-19 -

Equipo
rodante Total
B/. 4,075 B/. 4,075
4,075 4,075
15,701 15,701
19,776 19,776
(4,075) (4,075)
(4,075) (4,075)
(2,094) (2,094)
(6,169) (6,169)

BL. 13,607 BL 13,607
BL. - BL -




Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022

Notas a los Estados Financieros

(11) Proyectos en proceso

Al 31 de diciembre, los proyectos en proceso se desglosan a continuacion:

Terreno revaluado
Construccion de vivienda
Infraestructura

Administracion y operacion de campo
Promociones, mercadeo y publicidad

Movimiento de tierra
Disefos planos y estudios
Financiamiento

Costos directos

Costos indirectos

Terreno

Otros

Total

Terreno revaluado
Construccion de vivienda
Infraestructura

Administracion y operacion de campo
Promociones, mercadeo y publicidad

Movimiento de tierra
Disefios planos y estudios
Financiamiento

Costos directos

Costos indirectos

Terreno

Otros

Total

2022

Saldo al inicio

Saldo al final

o Aumento Transferencias o

del aio del aio
B/. 35,703,345 B/. - B/. (679,268) B/. 35,024,077
4,498,150 5,540,655 (1,674,959) 8,363,846
3,079,473 886,211 (1,020,407) 2,945,277
3,107,727 1,079,472 (41,068) 4,146,131
630,583 250,538 (47,392) 833,729
924,846 409,109 (153,846) 1,180,109
569,257 763,108 (7,996) 1,324,369
3,192,154 - (1,627,728) 1,564,426
1,011,263 39,736 (30,826) 1,020,173
3,109,927 306,756 (1,400) 3,415,283
72,506 - (3,728) 68,778
10,310,037 6,316,353 (5,965,283) 10,661,107
B/. 66,209,268 B/. 15,591,938 B/. (11,253,901) B/. 70,547,305

2021

Saldo al inicio

Saldo al final

~ Aumento Transferencias o

del aio del aino
B/. 37,478,318 B/. - B/ (1,774,973) B/. 35,703,345
2,379,837 2,118,313 - 4,498,150
3,862,156 - (782,683) 3,079,473
2,336,918 770,809 - 3,107,727
464,667 165,916 - 630,583
831,028 93,818 - 924,846
420,115 149,142 - 569,257
2,126,793 1,065,361 - 3,192,154
575,869 435,394 - 1,011,263
2,392,559 717,368 - 3,109,927
72,962 - (456) 72,506
3,619,439 6,690,598 - 10,310,037
B/. 56,560,661 B/. 12,206,719 B/. (2,558,112) B/. 66,209,268

Al 31 de diciembre, la Administracion afirma que el proyecto Playa Escondida Beach
Front, S.A., cuenta con un 53% de avance correspondiente a la Etapa No.2.

Las construcciones de los proyectos cuentan con sus respectivas pdlizas de incendio
(CAR-Construction All Risk) Construccion todo riesgo, las cuales se mantienen vigentes
hasta ser entregados al cliente por compromiso con el financiamiento del banco, dichas
polizas cubren un limite de responsabilidad por B/.62,779,241.
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Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(12) Saldos entre partes relacionadas

Al 31 de diciembre, los saldos entre partes relacionadas se detallan a continuacion:

2022 2021

En activos

Cuenta por cobrar:

Playa Caracol Property Management, S.A. B/. 986,489 B/. 723,894
PH Playa Caracol 761,984 552,762
Desarrollo Ganadero El Cerro 113,731 73,352
Compaiiia Insular Americana, S.A. 48,688 48,688
Playa Caracol Development,S.A. 38,654 12,637
Desarrollo Residencial de Calidad, S.A. 28,956 28,956
Desarrollo VC, S.A. 29,176 34,916
Santa Maria Development, Corp. 22,472 22,472
Servicios Comunitarios 18,340 -
Anacris Investment, Inc. 17,521 -
Desarrollo Playa Dorada, 1, S.A. 3,514 3,514
L.P. Project Management, Inc. 2,883 2,883
Fincas de Chame, S.A. 1,558 1,558
Fuente Paraiso Development 508 -
L.P. Developmen, Corp. 102 41,027
Panama Viejo Development, Corp. - 53,776
Total B/. 2,074,576 B/. 1,600,435
En pasivos

Cuenta por pagar:

Accionistas B/. 4,190,996 B/. 4,190,996
Alfa Assets Group, Inc. 33,707 45,815
Corporacién Los Pueblos, S.A. 2,297 1,974
Desarrollo Playa Dorada 2, S.A. 455 455
Panama Viejo Development, Corp. 30 -
Disefio y Arquitectura Los Pueblos - 785
Total B/. 4,227,485 B/. 4,240,025

La cuenta por pagar entre partes relacionadas corresponde a desembolsos recibidos para
el desarrollo de las propiedades de inversion, no tienen plan de pago, fecha de
vencimiento, ni devengan intereses. Como consecuencia de las transacciones entre partes
relacionadas los estados de resultados no reflejan importes.



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(13) Obligaciones bancarias

Al 31 de diciembre, las obligaciones bancarias se presentan a continuacion:

Banco Aliado, S.A.

Linea de crédito rotativa con limite de B/.22,500,000
otorgada para financiar el 90% de etapa 1 y 85% de
etapa 2 de los costos de infraestructura y areas
comunes; ademas la construccidon de 319 unidades en la
primera etapa y 237 unidades en segunda etapa del
proyecto Playa Caracol, ubicado en Punta Chame, cuya
tasa de anual interés es del 6.5% mas FECI, con nuevo
vencimiento en julio de 2025. Forma de pago
infraestructura y construccion: interés y FECI mensual,
capital se cancelard con el producto de las ventas del
proyecto. Forma de pago de intereses y FECI
acumulados por alivio financiero Covid: 24 cuotas
mensuales, comenzando desde enero 2021. Los
intereses acumulados (por moratoria) deben ser
cancelados antes de la cancelacion de cada torre. B/. 16,198,757 B/. 6,764,348

Total 16,198,757 6,764,348
Obligaciones financieras porcion corriente - (1,732,505)

Obligaciones financieras porcion no corriente B/. 16,198,757 B/. 5,031,843

(14) Depositos recibidos de clientes

Al 31 de diciembre, la Empresa mantenia contratos de promesas de compra-venta y
depositos recibidos de clientes por la suma de B/. 26,558,163 (2021: B/. 30,829,940). Los
abonos recibidos a cuenta de dichos contratos se registran como pasivos hasta el momento
que se perfecciona la venta.
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Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(15) Cuentas por pagar

Al 31 de diciembre, las cuentas por pagar se detallan a continuacién:

2022 2021
Proveedores B/. 3,566,730 B/. 2,903,544

Las cuentas por pagar se comprenden principalmente de montos pendientes de compras
comerciales y costos relacionados. El periodo de crédito promedio para las compras
comerciales es de 30 dias.

(16) Gastos e impuestos acumulados por pagar

Al 31 de diciembre, los gastos e impuestos acumulados por pagar se presentan a
continuacion:

2022 2021
Retenciones por pagar B/. 765,446 B/. -
Derecho de utilizacion 96,404 96,404
Retenciones obrero patronal 63,235 75,190
Impuestos por pagar 1,033 1,036
Total B/. 926,118 B/. 172,630

(17) Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion

Al 31 de diciembre, el saldo de la provision para prima de antigliedad e indemnizacién se
presenta a continuacion:

2022 2021
Saldo al inicio del ano B/. 2,532 B/. 5,750
Aumento en la provision cargada a gasto 748 -
Pagos realizados durante el afio - (3,218)
Saldo al final del afio B/. 3,280 B/. 2,532
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Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(18)

(19)

(20)

Capital social comun

A la fecha del informe, el capital social comin de la Empresa estd compuesto asi:

Acciones Valor
Emitidas y en Valor Total de
Autorizadas circulacion nominal capital
Acciones comunes 300 - SVN B/. 82,000

Superavit por revaluacion de terrenos

Los terrenos disponibles para desarrollo inmobiliario fueron revaluados el 5 de diciembre
de 2014, por la firma valuadora Panamericana de Avallos, S.A. Las valorizaciones son
estimadas en base a los valores por los cuales el activo pudiera ser intercambiado entre un
comprador conocedor y dispuesto y un vendedor conocedor y dispuesto en una transaccion
justa a la fecha de la evaluacion.

2022 2021
Saldo al inicio del afio B/. 35,703,345 B/. 37,478,318
Disminucion por venta de lote terreno (679,268) (1,774,973)
Saldo al final del afo B/. 35,024,077 B/. 35,703,345

Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes las declaraciones del Impuesto sobre la Renta
de las empresas constituidas en la Republica de Panama estan sujetas a revision por parte
de las autoridades fiscales hasta por los tres (3) Ultimos afos, inclusive el afio terminado el
31 de diciembre de 2022.

A partir del afio 2005, de acuerdo al Articulo No.16 de la Ley No.6 de febrero de 2005, las
empresas pagaran el Impuesto sobre la Renta a una tasa vigente sobre la que resulte
mayor entre la renta neta gravable calculada por el método tradicional a tasa vigente sobre
la renta neta gravable y la renta neta que resulte de deducir del total de ingresos
gravables, el 95.33% de éste. Esta nueva base para el calculo del Impuesto sobre la Renta
se conoce como “Calculo Alterno del Impuesto sobre la Renta” (CAIR)

A partir del afo 2010, sélo haran este cdlculo las empresas que tengan ingresos brutos
gravables superior a un milldn quinientos mil Balboas (B/. 1,500,000)

- 24 -



Playa Escondida Beach Front, S.A.

Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(20) Impuesto sobre la renta (Continuacion)

El Articulo No.91 del Decreto Ejecutivo No.98 de 27de septiembre de 2010, que modifica el
Articulo No.133-D del Decreto Ejecutivo No.170 de 27 de octubre de 1993, establece que
los contribuyentes podran solicitar a la Direccién General de Ingresos la no aplicacién del
Calculo Alterno del Impuesto sobre la Renta (CAIR) para la determinacion del impuesto a
pagar siempre y cuando:

a) El contribuyente al momento de realizar el Calculo Alterno del Impuesto sobre la
Renta, determinara que incurrird en pérdida.

b) Si al momento de realizar el Calculo Alterno del Impuesto sobre la Renta para la
determinacién del Impuesto sobre la Renta, produce una tasa efectiva de Impuesto
sobre la Renta que exceda a la tarifa vigente.

Basadas en la excerta legal transcrita la Empresa califica para pagar el Impuesto sobre la
Renta segin método tradicional.

A partir del afio 2010, de acuerdo al Articulo No.9 de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010,
el Articulo No.699 del Cddigo Fiscal, la tarifa general quedara asi:

a) Las personas juridicas pagaran el Impuesto sobre la Renta a una tasa de 27.5% a
partir del 1 de enero de 2010.
b) Del afio 2011 y siguientes el 25%, que resulte de la renta neta gravable.

A continuacion, se presenta la conciliacién del impuesto sobre la renta:

2022 2021

Utilidad financiera antes del impuesto

sobre la renta B/. 184,668 B/. 504,207
Menos: Impuesto sobre la renta de bienes e

inmuebles nuevos (236,354) (486,078)
Menos: ingresos no gravables (9,451,990) (19,331,024)
Mas: costos exentos y gastos no deducibles 9,203,352 19,306,519
Pérdida fiscal (300,324) (6,376)
Impuesto sobre la renta 25% B/. - BL -
Impuesto sobre la renta por venta de bienes

inmuebles nuevos B/. 236,354 B/. 486,078
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(20)

(21)

Impuesto sobre la renta (Continuacion)

Segun Decreto Ejecutivo No.143 de 27 de octubre de 2005, comprende la compra y venta
habitual de terrenos o lotes, viviendas y locales comerciales nuevos o no, para lo cual, se
tomara como referencia, que el contribuyente haya vendido mas de diez (10) bienes
inmuebles: ya sea en el afio precedente o durante el afio declarado.

Mediante la Ley No.28 de 8 de mayo de 2012, se establece que, a partir del 1 de enero de
2012, se calculara aplicando sobre el valor total de la enajenacidon o del valor catastral,
cualquiera que sea mayor, las siguientes tarifas progresivas, las que sélo aplican para la
primera venta de viviendas y locales comerciales nuevo.

A continuacion, se detallan las siguientes tasas que aplica para permisos de construccion
emitidos a partir del 1 de enero de 2010.

Valor de la vivienda nueva Tasa
Hasta B/.35,000 0.5%

De mas de B/. 35,000 hasta B/. 80,000 1.5%
De mas de B/.80,000 2.5%

Locales comerciales nuevos 4.5%

Compromiso y contingencia
Compromiso
Al cierre del 31 de diciembre la empresa mantiene cartas de crédito, de las cuales no se han

realizado desembolsos a los proveedores correspondientes, tienen fecha de vencimiento
agosto 2023.
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(21) Compromiso y contingencia (Continuacion)

Contingencia

Ordofiez, Chea & Asociados, abogados de la Empresa, en su carta fechada el 29 de marzo de
2022, informa que a la fecha de la confirmacion en nuestra Firma se gestiona los siguientes
Proceso de la empresa PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A.:

L.

I1.

I11.

PROCESO ADMINISTRATIVO ANTE EL MINISTERIO DE AMBIENTE,
DIRECCION REGIONAL DE PANAMA OESTE, EXPEDIENTE NO.1262021.

La Direccién Regional de Panama Oeste, tomd la decisiébn mediante la Providencia-
DRPO-SAPB-ALR No. 334-2021 de 19 de julio de 2021, de iniciar Proceso
Administrativo contra el proyecto Playa Caracol, Segunda Etapa, representada por
PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A.

e El dia 01 de julio de 2022 se presentaron descargos.
e Eldia 1 1 de noviembre de 2022 se presentaron alegatos finales.
e Estatus Actual: Pendiente de Resolucion Final.

PROCESO ADMINISTRATIVO ANTE EL MINISTERIO DE AMBIENTE,
DIRECCION REGIONAL DE PANAMA OESTE, EXPEDIENTE NO.2102021.

La Direccién Regional de Panama Oeste, tomo la decision mediante la Providencia-
DRPO-SAPB-ALR No. 490-2021 de 30 de septiembre de 2021, de iniciar Proceso
Administrativo contra el proyecto Hotel Playa Caracol representada por PLAYA
ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A.

e El dia 30 de marzo de 2022 se presentaron descargos.
e El dia 9 de junio de 2022 se presentaron alegatos finales. e Estatus Actual:
Pendiente de Resolucién Final.

III. PROCESO ADMINISTRATIVO ANTE EL MINISTERIO DE AMBIENTE,
DIRECCION REGIONAL DE PANAMA OESTE, EXPEDIENTE NO.1782018.

e La Direcciéon Regional de Panama Oeste, tomd la decision mediante la
Providencia-DRPO-SAPB-ALR No. 380-2018 de 21 de noviembre de 2018, de
iniciar Proceso Administrativo contra el proyecto Apartotel representada por
PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A.

e Estatus Actual: Pendiente de Resolucion Final.
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(21) Compromiso y contingencia (Continuacion)

IV.

PROCESO ADMINISTRATIVO ANTE EL MINISTERIO DE AMBIENTE,
360-2248 DIRECCION REGIONAL DE PANAMA OESTE, EXPEDIENTE
NO. 0092022

e La Direccién Regional de Panama Oeste, tomd la decision mediante la
Providencia-DRPO-SAPB-ALR No. 085-2022 de 18 de febrero de 2022, de iniciar
Proceso Administrativo contra el proyecto The Oasis, representada por PLAYA
ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A.

e o Eldia 01 de julio de 2022 se presentaron descargos.

e El dia 18 de noviembre se presentaron alegatos finales. = Estatus Actual:
Pendiente de Resolucién Final.

PROCESO ADMINISTRATIVO ANTE EL MINISTERIO DE AMBIENTE,
DIRECCION REGIONAL DE PANAMA OESTE, EXPEDIENTE NO. 1972016
e La Direccién Regional de Panama Oeste, tom6 la decision mediante la
Providencia-DRPO-APCA-ALR- No. 453-2016 de 15 de septiembre de 2016, de
iniciar Proceso Administrativo contra el proyecto Playa Caracol Segunda Etapa,
representada por PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A.
o Estatus Actual: Pendiente de Resolucion Final.

(22) Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero para una de las
partes y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. El
estado de situacion financiera de la Empresa incluye instrumentos financieros.

Los principales riesgos identificados por la Empresa son el riesgo de crédito, liquidez y
financiamiento, riesgo de tasa de interés y riesgo Covid-19 los cuales se describen a
continuacion:

(a) Riesgo de crédito

Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero que es propiedad de la
Empresa no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer de
conformidad con los términos y condiciones pactadas al momento en que la Empresa
adquirié el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito, la Administracién de la Empresa evalla y aprueba
previamente cada compromiso que involucre un riesgo de crédito para la Empresa y
monitores periddicamente la condicion financiera de los deudores o emisores
respectivos.
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Al 31 de diciembre de 2022
Notas a los Estados Financieros

(22) Administracion de riesgos de instrumentos financieros (Continuacion)

(b)

©

(@

Riesgo de liquidez y financiamiento

Consiste en el riesgo de que la Empresa no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por causa, entre otros, del deterioro de la calidad de la cartera de cuentas por cobrar,
la reduccion en el valor de las inversiones, la excesiva concentracion de pasivos en
una fuente en particular, el descalce entre activos y pasivos, la falta de liquidez de los
activos o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto plazo.

Para mitigar el riesgo de liquidez y financiamiento, la Empresa evalla sus recursos y
fondos disponibles, asi como los vencimientos de activos y pasivos para que no
afecte la liquidez en sus operaciones.

Riesgo de tasa de interés

La Empresa no mantiene activos importantes que generan ingresos por intereses, por
lo que sus flujos de caja son independientes de los cambios de las tasas de interés del
mercado. La Empresa mantiene riesgos asociados con las fluctuaciones de mercado de
las tasas de interés para sus obligaciones con bancos y controla dicho riesgo mediante
un seguimiento continuo de las tasas vigentes en el mercado financiero local.

Riesgo Covid-19

El 11 de marzo de 2020, la Organizacién Mundial de la Salud OMS declard al
COVID-19 como pandemia y el Gobierno de Panama decreté el estado de
emergencia, en el territorio nacional, adoptando varias medidas de prevencion
relacionadas principalmente con cuarentena total, toque de queda, cierre de sus
fronteras, restricciones de movilidad interna, suspension de ciertas actividades
productivas, educativas y eventos masivos, entre otras medidas. El brote de
COVID-19 trajo un impacto significativo negativo en la economia global y la
Administracion de la Empresa realizé un monitoreo permanente sobre esta situacion a
fin de evaluar los impactos en sus operaciones para asegurar la continuidad y
sostenibilidad del negocio.

Las medidas tomadas por la Administracién se resumen a continuacion:

Para la activacion de la construccion se realizd un plan de bioseguridad que incluia las
actividades a realizar por el contratista para garantizar el normal funcionamiento de
la obra. Dentro del plan se establecieron los protocolos de darse casos positivos en
la obra y se ha estado monitoreando que cada uno de ellos de cumpla.

Este plan de bioseguridad es aquel aprobado por la CAPAC y la SPIA avalado por el
MINSA y SUNTRACS, detallando los procedimientos entre otros, el distanciamiento,
control de temperatura, aforo por areas de trabajo, turnos especiales, punto de
encuentro, aislamiento y pruebas de hisopado entre otras.
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DECLARACION NOTARIAL JURADA.

En la ciudad de Panama, Capital de la Republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, a los quince (15) dias del mes de marzo del afio dos mil veintitres (2023), ante mi,
LICENCIADO RAUL IVAN CASTILLO SANJUR, Notario Piblico Sexto del Circuito de
Panam4, varén, panamefio, mayor de edad, casado, con cédula de identidad personal niimero
cuatro- ciento cincuenta y siete- setecientos veinticinco (4-157-725), comparecieron RAUL
SANTIAGO TAPIA RODRIGUEZ, Varén, panamefio, mayor de edad, vecina de esta ciudad,
portador de la cédula de identidad personal nimero ocho- siento ochenta y siete - ochocientos
cincuenta y cuatro (8-187-854). ANABELLE MICHELLE HERRERA POLO, Mujer, panameiia,
mayor de edad, vecina de esta ciudad, portador dela cedula de identidad personal namero ocho
- setecientos setenta y ocho - mil doscientos cuarenta y nueve (8-778-1249),y RAUL SANTIAGO
TAPIA TORRES, Varén, panamefio, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la
cedula de identidad personal niimero ocho- ochocientos ochenta y nueve - novecientos cuarenta
y dos (8-889-942), presidente, secretario y tesorero, respectivamente de PLAYA ESCONDIDA
BEACH FRONT S.A, sociedad anénima inscrita en la ficha siete cinco ocho dos cinco uno
(758251), documento REDI dos uno cero nueve cuatro cinco uno (2109451), de la seccién
Mercantil del Registro Pablico, todos con residencia en la Ciudad de Panama. Distrito de
Panam4, provincia de Panama, personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las
disposiciones contenidas en el acuerdo siete-dos mil dos (7-2002), de catorce (14) de octubre de
dos mil dos (2002) de la Comisién Nacional de Valores de la Reptblica de Panam, por este

medio dejan constancia bajo la gravedad del juramento, lo siguiente:

A. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente al

treinta y uno (31) de diciembre del dos mil veintidos (2022).

B-Que a su juicio, los Estados Financieros no contienen informacién o declaraciones falsas sobre
hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de importancia que deban ser
divulgados en virtud del decreto Ley 1 de 1999 y sus reglamentos, modificados mediante ley 67
de uno (1) septiembre de 2011 y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las

declaraciones hechas en dicho informe nos sean tendenciosas o engaiiosas a la luz de las
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incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicién
financiera y los resultados de las operaciones de PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT S.A
para el perfodo correspondiente del primero (1) de enero de dos mil veintidos (2022) al treinta y

uno (31) de diciembre de dos mil veintidos (2022).

D. Que los firmantes:

d1 son responsable del establecimiento y mantenimiento de controles internos en la empresa.--
d2 Han disefiado los mecanismos de control interno que toda la informacién de importancia
sobre PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT S.A., Sean hechas de su conocimiento,
particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados. ----r=--—meemeeeee

d3 Han evaluado la efectividad de los controles internos del emisor dentro de los noventas (90)

dfas previos a la emision de los Estados Financieros..

d4 Han presentado en los Estados Financiero sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a la fecha,

E-Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de PLAYA ESCONDIDA BEACH
FRONT S.A, Y al comité de auditoria (o a quien funciones equivalente) lo siguiente ----—el
Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacién de los
controles internos, que pueden afectar negalivamente la capacidad de PLAYA ESCONDIDA
BEACH FRONT S.A, para registrar, procesar y reportar informacién financiera, he indicado a

los auditores cualquier debilidad existente en los controles que ejerzan un rol significativo en la

ejecucién de los controles internos de PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT S.A.

=2€2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros
empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de PLAYA

ESCONDIDA BEACH FRONT S.A.

F.- Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de
cambio significativos en los controles internos de PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT S.A.
O cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con
posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con

frespecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de Ja empresa

G: Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del mercado de

valores y en conocimiento de las consecuencias que encierra el falso Testimonio regulado por el
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NOTARIA SEXTA DEL CIRCUITO DE PANAMA

articulo 385 (segundo texto Unico) del cédigo Penal.
Leida como les fue esta declaracién a los comparecientes en presencia de los testigos
instrumentales sefiores CLIFFORD BERNARD, con cédula de identidad personal niamero ocho-
cuatrocientos dos - cuatrocientos diecinueve (8-402-419) y CARLOS CALERO con cédula de
identidad personal niimero ocho- novecientos cincuenta y ocho- mil quinientos ochenta y uno
(8-958-1581) ambos mayores de edad, vecinos de la Ciudad a quienes conozco y son Habiles para

el cargo, la encontraron conforme, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacion y la

firmaron todos para constancia, con los testigos, ante mi, el notario que doy fe.,

_LOS DECLARANTES POR PLAYA ESCONDIDA BEACIH FRONT S.A.,

RAUL SANTIA?

bl

A /BLLLL M C(\(ELLI‘ HLRRER 4 'APJA TORRES

TESTIGOS POR LA NOTARIA

)«» )?V//\ CCd\Ym:

c LIITOR ERNARD CARLOS CALERO

l‘ 2 <
AT ZAFABTILLO SANFUR
1 t‘lblico Sexto
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HISTORIAL DECALIFICACIONES

Fechadeinformacion Sep-20 Dic-20
Fecha'de comite 12/02/2024 02/02/2022
Bonos Turisticos AA+ AA+
Perspectiva Estable Estable

Significado de la calificacion

Categoria AA: Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccién son fuertes. El riesgo es
modesto, pudiendo variar en forma ocasional por las condiciones econdmicas.

Con el propésito de diferenciar las calificaciones domesticas de las internacionales, se ha agregado una (PA) a la calificacién para indicar que
se refiere sélo a emisores/emisiones de cardcter domestico a efectuarse en el mercado panamefio. Estas categorizaciones podrdn ser
complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivamente la clasificacion alcanzada entre las
categorias AA y B.

La informacién empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad
de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algtn error u omisién por el uso de dicha informacién. La clasificacién otorgada o
emitida por PCR constituyen una evaluacién sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica
recomendacién para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismoj; ni estabilidad de su precio y puede estar sujeta
a actualizacién en cualquier momento. Asimismo, la presente clasificacién de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras
actividades de la Clasificadora.

Racionalidad

La calificacion se sustenta en la adecuada cobertura sobre la emisién, derivado de las cuentas fiduciarias que
garantizan el 100% de la emision. La calificacién también considera la amplia experiencia de su junta directiva
y sus aceptables practicas de gobierno corporativo.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo

e  Amplia cobertura sobre la deuda: De acuerdo con el modelo presentado por el emisor, la cobertura de la
deuda sera en todo momento positiva, lo anterior debido a que se crearan dos cuentas fiduciarias desde el
primer dia de la emision. La primera como respaldo para cubrir el capital del bono en 100% de su valor nominal
a su vencimiento y la segunda cuenta garantizara el pago de intereses hasta el vencimiento de la emision,
haciendo la inversién de bajo riesgo.

o  Ajustada solvencia y endeudamiento: Al 31 de diciembre de 2020, la entidad posee una linea de crédito
rotativa por B/. 22.5 millones otorgada para financiar el 90% de primera etapa y 85% de etapa 2 de los
costos de infraestructura, areas comunes, construccién de 319 unidades de la primera etapa y 136 de
segunda etapa del proyecto Playa Caracol. A la fecha de andlisis, la linea de crédito ha tenido variaciones
significativas respecto al afio anterior, disminuyendo en B/. 1.3 millones (-29.3%) en el corto plazo y B/. 3.6
millones (-29.3%) en el largo plazo, por el pago de esta. A pesar de lo anterior el pasivo también recibié un
aumento de B/. 5.8 millones por depdsitos recibidos de clientes (+26.9%), por lo que el indicador de
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endeudamiento patrimonial se ubicd en 1.2 veces, manteniéndose constante respecto al afio previo
(diciembre 2019: 1.2 veces), asi mismo el indicador de solvencia patrimonial? tuvo un leve incremento
ubicandose a diciembre 2020 en 2.20 veces (diciembre 2019: 2.16 veces), siendo su decremento en el
activo por B/. 398.3 miles (-0.5%), que en el patrimonio B/ 837.4 miles (-2.2%). En cuanto a su indicador
de solvencia®, se mantuvo constante en 1.8 veces respecto al mismo periodo inmediato anterior.

Bajos niveles de liquidez: Al 31 de diciembre de 2020, los activos corrientes Playa Escondida Beach Front,
S.A. se situaron en B/. 25 millones y fueron menores por B/. 6.2 millones (-19.9%) en comparacion con
diciembre de 2019 principalmente por la baja en la cuenta del inventario de viviendas por B/. 7.9 millones
(-26.4%) y donde, por su parte, los pasivos corrientes totalizaron B/. 32.2 millones, mostrando un aumento
interanual de B/. 3.8 millones principalmente por los depésitos recibidos de clientes en B/. 5. Millones
(29.9%). Producto de lo anterior, el capital de trabajose posiciond con un saldo negativo de B/. 7
millones para diciembre de 2020, cuando en diciembre de 2019 se ubicaba en un monto positivo de
B/. 3 millones. Como consecuencia, se presentd una desmejora interanual en la razén circulante de la
entidad, pasando de 110.6% en diciembre de 2019 a un 78% a la fecha de analisis

Disminucién en sus niveles de rentabilidad: A diciembre 2020, el indicador de Rentabilidad sobre
Activos (ROA) tuvo una desmejora considerable, situandose en -0.2% a comparacién con su afio inmediato
anterior (diciembre 2019: ROA 0.3%), derivado principalmente por la disminucién en el patrimonio por B/.
837.4 miles (-2.2%) y siendo mucho mayor a la baja de sus activos por B/. 398.3 miles (-0.5%). Asimismo,
el indicador de Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE) se ubicé en -0.3%, siendo menor al afio inmediato
anterior (diciembre 2019: 0.6%), el mismo fue influenciado por el déficit neto del periodo, y al igual que el
indicador anterior por una baja en el patrimonio. Es importante mencionar que los indicadores antes
mencionados fueron calculados sobre la utilidad neta del afio y no se utilizaron los otros resultados
integrales.

Garantias y beneficios de la emisién: Como garantia de la presente Emisién, se constituira un Fideicomiso
de Garantia, para respaldar tinicamente a los Tenedores Registrados de los Bonos. Adicional, segtn la
modificacion del articulo 9 de la ley 80 publicada en noviembre de 2012, se otorga como incentivo a los
accionistas el 100% del crédito fiscal para efectos del impuesto sobre la renta a las sumas invertidas, la
cual podré hacer efectiva a partir del segundo afio de la inversién con un maximo equivalente al 50% del
impuesto sobre la renta siempre que dicho monto no exceda el 15% del monto inicial del crédito fiscal.

Experiencia en el Mercado: Playa Escondida Beach Front, S.A. (la Empresa), fue constituida el 18 de
enero de 2012, en la Republica de Panama. Su actividad principal es la promocién, desarrollo y venta de
proyectos inmobiliarios, de los cuales a la fecha posee 5 los cuales son: Ventanas del Mar 3 y 5, Solares
del Mar, Aires del Mar, Olas del Mar y por Ultimo Ventanas del Mar 1y 2.

Hechos Relevantes

Laley 122 de 31 de diciembre 2019, que modifica la Ley 80 de 2012, dicta normas de incentivos para el fomento
de la actividad turistica, esta propone otorgar un crédito fiscal del 100% para efectos del Impuesto Sobre la
Renta, “sobre las sumas invertidas por las personas naturales o juridicas en la adquisicion de bonos, acciones
y demas instrumentos financieros que emitan las empresas turisticas”.

Al 31 de diciembre de 2020, la entidad posee bajas en sus utilidades por efectos adversos a la pandemia y el
alza en sus costos por la venta de viviendas.

Factores Clave

Los factores que pudieran mejorar la calificacion pueden ser:

e Mejora en el tiempo de los ingresos por estadias.

Los factores que pudieran desmejorar la calificacion pueden ser:

e Retrasos considerables en la construccion de los proyectos financiados bajo la emision.

e La no creacién de las cuentas fiduciarias de capital, acumulado y pago de intereses, las cuales
garantizaran repago de la deuda.

1 (pasivos/patrimonio)
2 (activos/patrimonio)

3 (activo/pasivo)
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Limitaciones a la calificacién

Limitaciones encontradas: No se encontraron limitaciones a la informacién recibida.

Limitaciones Potenciales (riesgos previsibles): Para la fecha de andlisis, se percibe la falta de certeza
economica que se deriva de la pandemia propagada durante el primer trimestre del afio 2020, la cual propicié
una crisis econémica global. De esta manera, la calificacion se considera sujeta al riesgo expuesto por dicha
coyuntura y al exito de las medidas de administracién aplicadas por la institucién durante el periodo de
incertidumbre financiera.

Metodologia utilizada

La opinion contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodologia para Calificacién de riesgos
de instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores con fecha 09 de
diciembre de 2017.

Informacién utilizada para la calificacion

o Informacién financiera: Estados Financieros auditados del 31 de diciembre de 2017 al 31 de diciembre de
2020.

e Riesgo de Liquidez, Solvencia y Cobertura: Estructura de financiamiento y proyecciones financieras a 5
aros.

o Riesgo de Mercado: Investigacion, Andlisis de Mercado y Andlisis de Factibilidad.

e Riesgo Operativo: Informacién de la institucién.

Contexto Econémico

Para el afio 2021, se espera que la economia mundial se expanda en un 4%, con la expectativa que las vacunas
contra el COVID-19 se amplie a lo largo del afio, facilitando la reactivaciéon econémica, con una recuperacion
de forma moderada. Aunque la economia mundial esta creciendo de nuevo tras una contraccién del 4.3% en
2020, como consecuencia de las medidas de cuarentena y cese de operaciones para frenar la propagacion del
virus, segun el informe de perspectivas econémicas mundiales que publica el Banco Mundial. En un escenario
negativo, en el que los contagios sigan aumentando y se retrase la distribucion de las vacunas, la expansion
mundial podria limitarse al 1.6% en 2021. Por otra parte, en un escenario optimista, con un control exitoso de
la pandemia y un proceso de vacunacion mas répido, el crecimiento mundial podria acelerarse hasta casi el
5%.

Para la region de América Latina y el Caribe, segtn el FMI, se calcula que la economia se contrajo un 6.9% en
el 2020 y se espera que en el 2021 crezca en un 3.7% a medida que se flexibilicen las iniciativas para mitigar
la pandemia. Si llegara a perjudicar algtin elemento de la pandemia, el efecto econdmico seria un crecimiento
aun menor del 1.9% en la regién. En América Central, se espera una recuperacioén del crecimiento, al 3.6 %,
este afio, con el respaldo de un mayor ingreso de remesas y una demanda de exportacién méas sélida, asi como
la reconstruccién después de dos huracanes. En el Caribe, se prevé un repunte del crecimiento, al 4.5 %,
impulsado por una recuperacién parcial del turismo.

El indice mensual de actividad econémica (IMAE) de Panama registro una contraccion interanual de 15.41% en
diciembre de 2020, Asimismo, el acumulado de enero a diciembre de 2020 se ubicé en negativo 15.72% segtn
datos del Consejo Monetario Centroamericano. Este indice se contrajo considerablemente, debido a los efectos
de la emergencia sanitaria por la pandemia del COVID-19. Entre las categorias econémicas que se vieron
mayormente afectados fueron: hoteles y restaurantes, construccion, otras actividades comunitarias, sociales y
personales de servicios, comercios, industrias manufactureras, entre otros. Y en menor incidencia se
encuentran transporte, almacenamiento y comunicaciones, la intermediacién financiera, las actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler, la electricidad y agua.

Panama es uno de los paises que implementé medidas mas estrictas para hacer frente a la propagacion del
covid-19. Entre los paises de la region, el PIB de Panama descendi6 en un 17.9%, siendo el pais con la mayor
variacién seguido de Perti con una contraccién del 11.1%. Esta reduccidn, se debe a las medidas de cuarentena
que dieron inicio en el mes de marzo hasta el mes de octubre, y el fuerte impacto que esto tuvo en los sectores
mas importantes de la economia, especificamente en construccién y turismo. Uno de los sectores mas
importantes para el PIB en Panamé es el de la construccion, que en el tercer trimestre del 2020 descendi6
70.5%, por la paralizacién de los proyectos privados, dada la continuidad de la cuarentena decretada por el
Gobierno que obligé al cierre de las obras de construccion y no fue hasta septiembre que se dio el levantamiento
de esta restriccion, para este sector. La actividad en el periodo enero a septiembre mostré una caida de 52.9%.
Segun el Consejo Monetario Centroamericano, el indice de Precios al Consumidor (IPC) de Panama registro
una variacién de negativo 2% en agosto de 2020 al compararlo con el mismo mes del afio 2019 (inflacién
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interanual). Los grupos que mostraron aumentos fueron: Transporte, Bebidas alcohdlicas, tabaco, Salud,
Alimentos, bebidas no alcohdlicas, vivienda, agua, electricidad y gas. cabe mencionar que Panama tuvo
cuarentena total en el afio 2020 alrededor de 6 meses, iniciando en marzo y finalizando en septiembre.

Una de las estrategias del gobierno de la Republica de Panamé, para atraer las inversiones econémicas
extranjeras, fue la de promulgar una ley con la cual establece el régimen especial para el establecimiento y
operacion de empresas multinacionales que prestan servicios de manufactura el régimen EMMA. Este régimen
busca promover la inversién extranjera, crear nuevas oportunidades laborales tanto locales como para
extranjeros y contribuir a la transferencia de conocimiento de Panamé. Segun el Banco Mundial, Panama se
ubica como el pais de Centroamérica con el mejor crecimiento para este afio 2021. Se prevé que para el
presente afio alcance un producto interno bruto de 5.1%. y seguin el Fondo Monetario Internacional, se proyecta
que la economia panamefia va a recuperar la senda de crecimiento con una expansién del 4% para el presente
afio estableciendo que Panama es uno de los paises con la mejor percepcion de riesgo en América Latina. Se
prevé una leve recuperacién para 2021 impulsada por una mejora de los flujos comerciales, la recuperacién de
los sectores del transporte, la logistica y otros sectores asociados al canal, asi como repuntes en los sectores
de la mineria y la construccion, junto a mejoras del consumo interno y las inversiones

Contexto Sector

Al cuarto trimestre de 2020, segtin datos publicados por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo de Panama
(INEC), el sector de construccién presenté una reduccion interanual de 51.9%, posicionandose en B/.5.8
millones en comparacién a lo registrado a septiembre de 2019 (B/.11.9 millones), el comportamiento de este
sector es el resultado de las medidas sanitarias establecidas desde el inicio de la pandemia, que establecié el
cierre de las obras de construccién a nivel nacional al decretarse cuarentena total, medidas que para este sector
se levantaron en el mes de septiembre. El desempefio de la actividad se vio fuertemente afectada tanto en
obras publicas como privadas

Las actividades comerciales en el afio registraron un comportamiento negativo de 19.4%, debido a la pandemia
del coronavirus que impacté la economia nacional y a cada uno de los componentes de esta categoria. En el
periodo las autoridades sanitarias establecieron medidas de cuarentena total y restricciones de movilidad, con
el principal motivo de salvaguardar las vidas de los panamefios; esto provocé el cierre de negocios mayoristas
y minoristas por lo que sus volumenes de ventas se vieron afectados. Este comportamiento fue frenado por el
impacto positivo en los establecimientos dedicados a las ventas de productos alimenticios, farmacéuticos,
limpieza y aseo dado el aporte y ayuda proporcionada a los hogares, a través del programa Panama Solidario
y a la compra de insumos por parte del Gobierno para hacer frente a la situacion sanitaria.

El mercado de bienes raices de Panama, estd compuesto de tres sectores, los cuales son segregados
dependiendo de la utilizacion final de los inmuebles:

° Residencial: El sector de bienes raices residenciales se caracteriza principalmente por la venta y
alquiler de casas y apartamentos.

o Comercial: El sector de bienes raices comercial, estd vinculado a la venta y alquiler de locales
comerciales y de oficinas.

e Industrial: El sector de bienes raices industrial, estd compuesto principalmente de fabricas plantas
productoras, procesadoras y galeras, entre otros.

El sector inmobiliario de Panama se encuentra en crisis, como consecuencia de la pandemia del COVID-19 y
segun expertos del sector el mismo se recuperara en un periodo de 3 a 12 meses. Un punto que considerar es
que mientras la emergencia sanitaria se va alargando, seguird en aumento los costos en el desarrollo de las
obras que tienen avances importantes. Es por ello que la Camara de Comercio, Industrias y Agricultura de
Panama (CCIAP) ha propuesto que se permita que las obras privadas, cuyo avance sea del 80%, se reactiven,
esto sera un estimulo para el proceso de reapertura de actividades econémicas.

Andlisis de la institucion

Resena

Playa Escondida Beach Front, S.A. es una sociedad anénima constituida bajo las leyes de la Reptblica de
Panama mediante Escritura Pablica No. 1042 del 18 de enero de 2012 de la Notaria Segunda del Circuito de
Panama, debidamente inscrita al Folio No. 758251 de la Seccién Mercantil del Registro Publico de Panama,
desde el 19 de enero de 2012. Su actividad principal es la promocién, desarrollo y venta de proyectos
inmobiliarios.

Su oficina principal se encuentra ubicada en la Calle 56 Este, Paitilla, Edificio Arizona, Ciudad de Panama,
Panama. Actualmente tiene 5 desarrollos residenciales ubicados en la playa de Chame, Playa Caracol, con
aproximadamente 1 kilémetro de playa; dichos desarrollos, titulados Aires del Mar, Olas del Mar, Ventanas del
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Mar, Sanctuary y Residences, cuentan con amplia infraestructura compuesta de: un boulevard principal de 4
vias asfaltadas, y con isleta central con jardineria y hermosas palmas en laterales, infraestructura eléctrica
soterrada, acometida eléctrica soterrada, complejos residenciales con control de acceso, planta de tratamiento
de aguas servidas, acceso controlado mediante garita principal de seguridad con personal de vigilancia 24 horas
al dia y estacionamientos para visitantes. Adicionalmente, cuenta con un plan maestro para el desarrollo de 2
proyectos turisticos en Playa Caracol, las Villas The Gardens y Surfside, los cuales incluiran el desarrollo de un
hotel, club y aparthoteles

Gobierno Corporativo

A la fecha, la institucién no ha adoptado a lo interno de su organizacion las reglas o procedimientos de buen
gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003 de 11 de noviembre de 2003 por la bolsa de valores,
sin embargo, en la encuesta realizada por PCR se considera que la institucién cuenta con una calificacién GC4,
la cual es aceptable.

No existe contrato formal de prestacién de servicios entre la entidad y sus directores. La relacién se rige por lo
establecido por la Junta de Accionistas. Los directores no tienen dietas establecidas y no se les reconocen
beneficios adicionales. De acuerdo con el pacto social, la junta directiva debera estar compuesta de por lo
menos tres (3) directores y no més de cinco (5) miembros y la junta directiva puede aumentar o disminuir el
numero de directores. Los dignatarios serén: un presidente, un tesorero y un secretario y la sociedad podra
contar con cualesquiera otros dignatarios que la junta directiva determine.

No existe un Comité de Auditoria en la organizacién, sin embargo, los informes de auditoria internos y externos
son supervisados por la junta directiva, por otro lado, la junta directiva igualmente participa de manera activa en
el establecimiento y seguimiento de las politicas administrativas, financieras y gerenciales del Emisor,
incluyendo la revisién mensual de sus estados financieros.

A continuacién, se presenta la de la Junta Directiva de Playa Escondida Beach Front, S.A.

3 e B 22 Junta Directiva

AL SRR O I O 2 DOl S R AT A Bl N S R e e @fg'—' B K S GRNRRI =
Juan Carlos Tapia Rodriguez Presidente
Anabelle Michelle Herrera Polo Secretario
Raul Santiago Tapia Rodriguez Tesorero
Alfreo Aleman Miranda Gerente General

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR

Operaciones y Estrategias

Operaciones y Riesgo Operativo

El proyecto Surfside Inn es un Apartahotel, construido en dos torres, que estara ubicado en el Distrito de Chame,
Playa Caracol, en el océano pacifico. Localizado a tan solo 60 minutos de la Ciudad de Panama. Su
extraordinaria ubicaciéon permite que sea la primera de las playas desde la ciudad, y que sea suficientemente
reservada para brindar tranquilidad, pero a la vez, lo suficientemente cerca de servicios y lugares de compras.

El Apartahotel, seré parte de un complejo de uso mixto que ademas contara con Surfside Club y apartamentos.
La torre uno tendra un total de 56 habitaciones y la torre dos tendra 36 habitaciones, para una disponibilidad
total de 92 habitaciones. La torre uno estar4 compuesto por siete plantas donde se distribuiran 8 unidades
compuestas por bario, kitchenette, comedor, sala, 2 recamaras y espacio para aire acondicionado.

De acuerdo con la informacion financiera proporcionada a la fecha de analisis por Playa Escondida Beach Front,
S.A. la construccion de sus proyectos aln se encuentra en etapa 1 en un 93%, lo que posterior dara inicio a la
etapa 2. En cuanto cada etapa se construye la cuenta de construccion en proceso es afectada y pasa a ser
parte de los inventarios de la entidad y es ahi donde el activo corriente aumenta significativamente, De acuerdo
con lo anterior, a continuacion, se muestra la construccién en procesos, la cual toma parte en un 61.2% del
activo y el terreno revaluado un 74.9% del total de la construccion:
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CONSTRUCCION EN PROCESO

100,000.0
80,000.0
60,000.0
40,000.0 e e &=
20,000.0 ]

& 1 |
0.0 - -

dic-17 dic-18 dic-19 dic-20
= Total de activos e=@== Construccion en proceso

== Terreno revaluado

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR
Andlisis Financiero
Activos
Al 31 de diciembre 2020, los activos de Playa Escondida Beach Front, S.A. totalizaron B/. 83 millones, siendo
menores en B/. 398.3 miles (-0.5%), en relacion con la misma fecha del afio anterior. Este decremento fue
liderado significativamente por la disminucion en la cuenta de inventario de viviendas, los cuales disminuyeron
en B/. 7.9 millones (-26.4%). Esta cuenta tuvo su decremento, principalmente por los proyectos Ventanas del
Mar 3 y 5 totalizando a la fecha de analisis B/. 21.9 millones (-26.4%) y Solares del Mar con un monto de B/.
10.5 millones (-27.6%), indicando que estan en la etapa 1 del proyecto en un 93% y 0% de la etapa 2, por otro
lado, se pudo observar un incremento en la construccidn en proceso por B/. 5.5 millones (+10.9%) liderado
principalmente por el avance de la obra y la transferencia en la construccion de vivienda con un aumento de?7
veces, disefios planos y estudios en 1 vez y costos indirectos con 5 veces siendo los principales rubros.

COMPOSICION DE ACTIVOS EVOLUCION DE CONSTRUCCION
5.5% 70,000.0
60,0000 - O/\/o
50,000.0
40,000.0
30,000.0
20,000.0
10,000.0
0.0
= Inventario de viviendas = Construccion en proceso dicsts dicr18 die-19 A
= Otros activos e=@== Construccion en proceso e=@== Inventario de viviendas
Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR

Pasivo

Al término del afio 2020, los pasivos presentaron un incremento minimo interanual de B/. 439.1 miles (+1%),
para culminar con un saldo de B/. 45.3 millones. Este incremento fue inducido principalmente por el aumento
interanual de los depdsitos recibidos de clientes en B/. 5.8 millones (+26.9%), donde los mismos son abonos
recibidos a cuenta, como promesas de compraventa los cuales se registran en pasivos hasta el momento que
se perfecciona la venta, y donde por su parte, las obligaciones bancarias contrarrestaron el alza con un
decremento en B/.4.9 millones (29.3%). En cuanto a sus obligaciones bancarias, representan un 26% del total
de sus pasivos, diferido en un 6.9% para el pasivo corriente con un saldo de B/. 3.1 millones y en un 19% en
sus pasivos no corrientes con un saldo de B/. 8.6 millones a la fecha de analisis, siendo uno de los rubros mas
representativos en sus obligaciones.
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EVOLUCION DEL PASIVO

60,000.0
40,000.0
20,000.0 '
0.0
dic-17 dic-18 dic-19 dic-20
m Obligaciones bancarias (CP) m Depositos recibidos de clientes
Cuentas por pagar a Gtos. e Imp. x pagar
m Obligaciones bancarias (LP) u Ctas. x pagar partes Rel

Provisién indemnizacion
Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR

Patrimonio

Para el cierre de 2020, Playa Escondida Beach Front, S.A. present6 un saldo en el patrimonio de B/. 37.7
millones siendo menor por B/. 837.4 miles al patrimonio que mantenian el periodo inmediato anterior (diciembre
2019: B/. 38.5 millones). El patrimonio de la institucion est4 compuesto por el capital social comun en B/. 82
millones con 300 acciones comunes autorizadas. Por otro lado, siendo una parte representativa en un 99.4%
del total del patrimonio, se encuentra el superavit por revaluacién de terrenos con un saldo a la fecha de analisis
de B/. 37.5 millones, teniendo un decremento respecto al afio anterior en 1.9% y las utilidades retenidas
representadas en menor proporcién por un 0.4% del patrimonio y disminuyendo significativamente en B/. 130
miles (-49.2%) liderada principalmente por el déficit generado en el afio de anélisis.

Solvencia y Endeudamiento

Al 31 de diciembre de 2020, la entidad posee una linea de crédito rotativa por B/. 22.5 millones otorgada para
financiar el 90% de primera etapa y 85% de etapa 2 de los costos de infraestructura, areas comunes,
construccion de 319 unidades de la primera etapa y 136 de segunda etapa del proyecto Playa Caracol. Playa
Escondida Beach Front, S.A. A la fecha de andlisis, la obligacién ha tenido variaciones significativas respecto
al afio anterior, disminuyendo en B/. 1.3 millones (-29.3%) en el corto plazo y B/. 3.6 millones (-29.3%) en el
largo plazo, por el pago de esta y donde por su parte, el total del crédito representa un 26% del total del pasivo.
Por otro lado, la cuenta de depésitos recibido de clientes tuvo un incremento significativo por B/. 5.8 millones
(+26.9%) siendo el rubro mas representativo del total de los pasivos con un 85.7%.

A raiz de lo anterior, el indicador de endeudamiento patrimonial4 se ubicé en 1.2 veces, manteniéndose
constante respecto al afio previo (diciembre 2019: 1.2 veces), asi mismo el indicador de solvencia patrimonial®
tuvo un leve incremento ubicandose a diciembre 2020 en 2.20 veces (diciembre 2019: 2.16 veces), siendo su
decremento en el activo por B/. 398.3 miles (-0.5%), que en el patrimonio B/ 837.4 miles (-2.2%). En cuanto a
su indicador de solvencia® , se mantuvo constante en 1.8 veces respecto al mismo periodo inmediato anterior.

INDICADORES DE SOLVENCIA

50,000.0 2.50
40,000.0 2.00
30,000.0 1.50
20,000.0 1.00
10,000.0 0.50

0.0 0.00

dic-17 dic-18 dic-19 dic-20

mmm Patrimonio

e=@== Solvencia patrimonial (activo/patrimonio)
Endeudamiento patrimonial (pasivos/patrimonio)

e=@== Solvencia (activo/pasivo)

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién; PCR

4 (pasivos/patrimonio)
5 (activos/patrimonio)
6 (activo/pasivo)
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Liquidez y Flujo de Efectivo

Al 31 de diciembre de 2020, los activos corrientes Playa Escondida Beach Front, S.A. se situaron en B/. 25
millones y fueron menores por B/. 6.2 millones (-19.9%) en comparacién con diciembre de 2019 principalmente
por la baja en la cuenta del inventario de viviendas por B/.7.9 millones (-26.4%). Los activos corrientes se
encontraron compuestos principalmente por el inventario de viviendas, el cual participé en el 87.3%, donde
estos inventarios representan los 5 proyectos que posee la desarrolladora a la fecha, siendo el mas
representativo Ventanas del Mar 3 y 5 con 10.5 millones consolidando un 48% del total de los inventarios,
seguido a este se encuentra Solares del Mar con 15%, y los Ultimos tres con un 37% cada uno los cuales son:
Olas del Mary Ventanas del Mar 1y 2 y Aires del Mar. Adicionalmente, las cuentas por cobrar que mantiene la
compafiia representé el 6% del total de los activos corrientes, seguido por el efectivo que participé en el 6.4% y
los anticipos a contratistas por 0.2%.

Por su parte, los pasivos corrientes totalizaron B/. 32.2 millones, mostrando un aumento interanual de B/. 3.8
millones. Estos pasivos estaban compuestos principalmente por los depoésitos recibidos de clientes, los
cuales representaron el 85.7% de total de las obligaciones a corto plazo de la institucién y corresponden a
contratos de promesas de compraventa, los cuales se mantienen como pasivo hasta que se complete la venta.
Con un porcentaje poco menor, pero siendo de las principales obligaciones de la entidad, se encontraron los
créditos bancarios en su porcién corriente con un saldo de B/. 3.1 millones y representando un 6.9% del total
de pasivos corrientes, anudado a lo anterior se encontraron las cuentas por pagar representando un 4.1% y por
ultimo los gastos e impuestos acumulados por pagar en 0.5%.

Producto de lo anterior, el capital de trabajo se posiciond con un saldo negativo de B/. 7 millones para diciembre
de 2020, cuando en diciembre de 2019 se ubicaba en un monto positivo de B/. 3 millones. Como consecuencia,
se present6 una desmejora interanual en la razdn circulante de la entidad, pasando de 110.6% en diciembre de
2019 a un 78% a la fecha de analisis.

CAPITAL DE TRABAJO
40,000.0 120.0%
30,000.0 100.0%
20,000.0 80.0%
10,000.0 60.0%
0.0 40.0%
-10,000.0 ; - 20.0%
-20,000.0 0.0%
dic-17 dic-18 dic-19 dic-20
mmmmw Activo Corriente Pasivo Corriente
1 Capital de Trabajo e=@== Razon Circulante

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR
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Resultados Financieros

A la fecha de andlisis, Playa Escondida Beach Front, S.A presenté un aumento en sus ingresos por de B/. 676.2
miles (+8.6%). Por su parte, los costos en ventas de viviendas mostraron un aumento interanual de B/, 1 millén
(+13.5%) y como consecuencia, su margen bruto en ventas sufrié efectos negativos al situarse en B/. -111.7
miles (diciembre 2019: B/. 243.6 miles). Debido a lo anterior, su margen operativo se situ6 en B/. -231.3 millones,
teniendo una reduccién interanual de B/. 466.3 miles (2 veces) respecto a diciembre 2019.

EVOLUCION DE RESULTADOS

10,000.0 300.0
8.000.0 200.0
100.0

6,000.0
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4,000.0
-100.0
2,000.0 e
0.0 -300.0

dic-17 dic-18 dic-19 dic-20
mmm [ngresos por venta de viviendas
| Total de Gastos
e=@== Margen operativo

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR

Rentabilidad

Para el periodo analizado, la entidad registr6 un déficit neto por B/. -130 miles, demostrando una disminucion
significativa de B/. 365 miles (-1.5 veces). Esta disminucién. se debe a mayores costos de venta de viviendas,
los cuales se incrementaron en B/. 1 millén con respecto al afio anterior (+13.5%).

A diciembre 2020, el indicador de Rentabilidad sobre Activos (ROA) tuvo una desmejora considerable,
situandose en -0.2% a comparacion con su afio inmediato anterior (diciembre 2019: ROA 0.3%), derivado
principalmente por la disminucion en el patrimonio por B/. 837.4 miles (-2.2%) y siendo mucho mayor a la baja
de sus activos por B/. 398.3 miles (-0.5%). Asimismo, el indicador de Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE) se
ubico en -0.3%, siendo menor al afio inmediato anterior (diciembre 2019: 0.6%), el mismo fue influenciado por
el déficit neto del periodo, y al igual que el indicador anterior por una baja en el patrimonio. Es importante
mencionar que los indicadores antes mencionados fueron calculados sobre la utilidad neta del afio y no se
utilizaron los otros resultados integrales.

INDICADORES DE RENTABILIDAD EVOLUCION DE RESULTADOS
0.8% m Utilidad neta  m Pérdida neta integral
0.6%
400.0
0.4%

) 200.0
0.2% i) .
0.0 :
0.0% -200.0 u

-0.2% -400.0
-0.4% -600.0
-0.6% -800.0
dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 -1,000.0
-1,200.0

==0==ROE e=@==ROA dic-17 dic-18 dic-19 dic-20

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR
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Instrumento Calificado

Principales Términos y Condiciones de la Emisién

I Caracteristicas
Emisor Playa Escondida Beach Front, S.A.
Estructurador Prival Bank, S.A.
Tipo de Valor ?:r;c;;’)urlsticos (con fundamento en la Ley 122 del 31 de diciembre
Monto El monto los Bonos seré hasta por seis millones doscientos treinta y
siete mil Délares (US$6,237,000)
Moneda Délares de Estados Unidos de América

Uso de fondos

Fecha de Oferta Respectiva de los Bonos

Precio Inicial de la Oferta

Pago de capital

Agente de Pago, Registro y Transferencia
Agente Fiduciario

Los fondos producto de la colocacién de los Bonos seran utilizados
para: (i) fondear las Cuentas Fiduciarias del Fideicomiso de
Garantias de la presente Emisiéon y (i) financiar el proyecto
turistico Surfside,en Playa Caracol.

La fecha de Oferta para cada una de las Series de Bonos sera la
fecha a partir de la cual los mismos se ofrezcan en venta.

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio de trescientos por
ciento (300%) de su valor nominal, pero podran ser objeto de
deducciones o descuentos, asi como de prima o sobre precio, segtin
lo determine el Emisor, de acuerdo con las condiciones del mercado.
Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono se pagara
mediante un solo pago a capital, en su
respectiva Fecha de Vencimiento.

Prival Bank, S.A.
Prival Trust, S.A.

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR

Redencién anticipada

El Emisor no podréa redimir anticipadamente los Bonos, parcial o totalmente, de cada una de las Series o la

totalidad de estos.

Garantias

Como garantia de la presente Emisién, se constituirda un Fideicomiso de Garantia de acuerdo con las
disposiciones de la Ley No. 1 de 5 de enero de 1984, modificada mediante la Ley No. 21 de 10 de mayo de
2017, de la Republica de Panama, para garantizar tinicamente a los Tenedores Registrados de los Bonos, en
su calidad de beneficiarios, el pago de las sumas que, en concepto de capital, intereses, intereses moratorios u
otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar el Emisor, segun los términos y condiciones de

los Bonos.

Los bienes fideicomitidos quedaran sujetos al fideicomiso en mencion, siendo los siguientes:

e Primera hipoteca y anticresis con limitacién al derecho de dominio sobre los Bienes Inmuebles.

e Cesion irrevocable e incondicional del cien por ciento (100%) de los flujos presentes y futuros
dimanantes de las Cartas Promesa de Pago de los Contratos de Promesa de Compraventa de las
Unidades Inmobiliarias, las cuales deberan representar al menos el setenta por ciento (70%) del valor
total del precio de compraventa de cada Unidad Inmobiliaria.

e Los fondos depositados en las Cuentas Fiduciarias.
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Proyecciones Financieras

Playa Escondida Beach Front, S.A ha realizado proyecciones financieras para un periodo de 5 afios a partir de
la fecha de emisién de bonos. Dentro de los flujos proyectados, los ingresos totales provenientes de las ventas
de unidades habitacionales iniciarian en B/. 569 miles hasta finalizar el afio 5 con un total de B/. 1.9 millones,
seguido de esto se tomaran ingresos por intereses de las cuentas fiduciarias creadas al inicio de la emisién. Por
otro lado, los costos y gastos totales relacionados a los costos de la construccién comenzaran en el afio 1 y
finalizaran en el afio 3, con un saldo constante de B/. 5 millones. Los drawdowns previstos por Playa Escondida
Beach Front, S.A. en la cuenta a corto plazo, serdn compensados con la cuenta fiduciaria para la construccion,
por lo que el saldo dara un flujo positivo a la proyeccién, asi mismo los gastos de intereses y transaccién seran
compensados con otra cuenta fiduciaria que finalizaré en el afio 5 con el vencimiento de los bonos.

Se debe tomar en consideracion que la entidad vendera el bono en 300% de su valor nominal debido a la
seguridad de la inversion, lo anterior haciendo de conocimiento al inversor que se creara un fondo con la
totalidad del valor de la inversién desde el primer dia, dejando ser independiente el pago de los bonos a los
flujos que pueda mantener la entidad. Adicional, segtn la modificacion del articulo 9 de la ley 80 publicada en
noviembre de 2012, se otorga como incentivo a los accionistas 100% del crédito fiscal para efectos del impuesto
sobre la renta a las sumas invertidas, la cual podra hacer efectiva a partir del segundo afio de la inversién con
un maximo equivalente al 50% del impuesto sobre la renta siempre que dicho monto no exceda el 15% del
monto inicial del crédito fiscal. Lo anterior sera a favor del accionista hasta que se consuma el 100% del crédito
fiscal, por un tiempo maximo de 10 afios.

Ingresos totales

569,281 1,018,237 1,900,426 3,067,551 2,951,506 1,874,771
Ingreso de/intereses : 318,470 300,801 286,709 283,687 280,665
Costos y gastos totales - (5,054,778) (5.054,778) (5,054,778) : .

Drawdown Cuenta Corto
Plaz. - 3,786,542 2,929,353 2,213,907 - -

Gasto Intereses

- (530,145) (530,145) (530,145) (530,145) (530,145)
Gastos Transaccion
(approx.) (522,090) (74,277) (74,277) (74,277) (74,277) (74,277)
Drawdown Cuentas
_ Fiduciarias 522,090 604,422 604,422 604,422 604,422 604,422
| Total 569,281 68,470 75,801 513,389 3,235,193 2,155,436

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR

Para garantizar el pago de los bonos, la entidad creara tres cuentas de fideicomiso las cuales se mencionan a
continuacion:
o  Cuenta Fideicomiso Capital: esta cuenta en efectivo sera creada desde el dia uno para el pago del
bono turistico y tendra un saldo de B/. 6.2 millones.
e Cuenta Acumuladay pago de intereses: cuenta en efectivo para garantizar el pago de intereses, creada
desde el dia uno con un saldo de B/. 3 millones.
e Cuenta Fiduciaria Construccion: esta cuenta al igual que las anteriores, seré constituida en efectivo
desde el primer dia y proporcionara recursos para financiar el proyecto, la misma iniciaria con un saldo
de B/. 8.9 millones.

Cuentas Fiduciarias

Cuenta Fid. Construccién

8,929,802 5,143,260 2,213,907 ; ; -
Cuenta Fid. Capital 6,237,000 6,237,000 6,237,000 6,237,000 6,237,000 6,237,000
Cuenta Acum. y Pago
Intereses 3,022,108 2,417,687 1,813,265 1,208,843 604,422 -
Total 18,188,910 13,797,946 10,264,172 7,445,843 6,841,422 6,237,000

Cobertura sobre la deuda

De acuerdo con el modelo presentado por el emisor, la cobertura de la deuda sera en todo momento positiva, lo
anterior debido a que se crearan dos cuentas fiduciarias desde el primer dia de la emision. La primera como respaldo
para cubrir el capital del bono en 100% de su valor nominal a su vencimiento y la segunda cuenta garantizara el
pago de intereses hasta el vencimiento de la emisién, haciendo la inversién de bajo riesgo

www.ratingspcr.com Pagina 11 de 13




Anexos

Balance General : e
En miles de B/. dic-17 dic-18 dic-19 dic-2

Activos

Activos Corrientes

Efectivo 546.8 429.5 278.5 1,611.9
Cuentas por cobrar 1,011.5 1,026.3 1,226.6 1,509.1
Inventario de viviendas 15,333.7 7,542.8 29,743.2 21,887.1
Anticipos contratistas 103.9 117.9 58.6 58.6
Total Activos Corrientes 16,995.8 9,116.4 31,306.9 25,066.7
Activos no corrientes

Maquinaria y equipo, neto 25.7 18.4 9.9 4.1
Construccién en proceso 54,706.0 66,105.5 51,011.6 56,579.0
Cuentas por cobrar entre partes relacionadas 62.4 318.9 1,081.2 1,361.5
Depésito en garantia 26 26 26 26
Total activos no Corrientes 54,796.7 66,445.5 52,105.3 57,947.2
Total de activos 71,792.6 75,562.0 83,412.2 83,013.9

Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes

Obligaciones bancarias (CP) 4,115.9 4,361.8 4,433.9 3,134.5
Depésitos recibidos de clientes 12,929.9 15,380.5 21,7277 27,562.9
Cuentas por pagar 1,903.7 1,479.7 2,017.7 1,306.6
Gastos e impuestos acumulados por pagar 84.2 114.9 123.7 148.0
Total pasivos corrientes 19,033.6 21,337.0 28,302.9 32,152.0
Pasivos no Corrientes

Obligaciones bancarias (LP) 10,269.2 12,008.4 12,206.7 8,629.5
Cuentas por pagar entre partes relacionadas 3,460.9 3,455.2 4,364.9 4,532.1
Provisién para prima de antigiiedad por indemnizacién 6.9 8.5 5.8 5.8
Total pasivos no corrientes 13,736.9 15,4721 16,577.4 13,167.3
Total pasivos 32,770.5 36,809.1 44,880.3 45,319.3
Patrimonio

Capital social comun 82.0 82.0 82.0 82.0
Superavit por revaluacion de terreno 39,108.4 38,641.7 38,185.7 37,478.3
Utilidad acumulada -168.4 29.2 264.2 134.3
Total Patrimonio 39,022.0 38,752.9 38,531.9 37,694.6
Total pasivo y patrimonio 71,792.6 75,562.0 83,412.2 83,013.9

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR
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Estadoide Restltados

En miles de BI. dic-17 dic-18 dic-19 dic-20
Ingresos por venta de viviendas 6,629.0 8,970.7 7,898.8 8,575.0
Costos de venta de viviendas 6,799.6 8,772.6 7,655.2 8,686.7
Utilidad bruta en ventas -170.6 198.1 243.6 -111.7
Gastos generales y administrativos

Gastos bancarios 0.0 17.4 0.0 106.7
Depreciacion 8.6 7.9 8.6 0.7
Cuotas de mantenimiento 1.2 0.6 0.0 0.0
Publicidad y Propaganda 20.6 0.0 0.0 0.0
Honorarios Profesionales 1.5 0.0 0.0 0.0
Otros Gastos 0.9 04 0.0 0.0
Total de gastos generales y administrativos 32.8 26.3 8.6 119.6
Otros ingresos

Otros ingresos 33.1 25.8 0.0 101.3
Total otros ingresos 3341 25.8 0.0 101.3
Utilidad antes de impuesto -170.2 197.6 235.0 -130.0
Impuesto sobre la renta 0.1 0.0 0.0 0.0
Utilidad neta -170.3 197.6 235.0 -130.0
Otros resultados integrales

Superavit por revaluacién de terreno -549.6 -466.7 -456.0 -707.4
Total de otros resultados integrales -549.6 -466.7 -456.0 -707.4
Pérdida neta integral -719.9 -269.1 -221.0 -837.4

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR

Ratios Financieros dic-17 dic-18 dic-19

Rentabilidad

ROE -0.4% 0.5% 0.6% -0.3%
ROA -0.2% 0.3% 0.3% -0.2%
Margen Operativo bruto -2.6% 2.2% 3.0% -1.5%
Liquidez

Capital de Trabajo -2,038 -12,221 3,004 -7,085
Razén Circulante 89.3% 42.7% 110.6% 78.0%
Liquidez inmediata 0.89 0.43 1.11 0.78
Solvencia

Solvencia (activo/pasivo) 219 2.05 1.86 1.83
Solvencia patrimonial (activo/patrimonio) 1.84 1.85 2.16 2.20
Endeudamiento patrimonial (pasivos/patrimonio) 0.8 0.9 1.2 1.2

Fuente: Playa Escondida Beach Front, S.A / Elaboracién: PCR
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