



































inversion en los Valores Comerciales Negociables v Bonos Corporativos,
antes de invertir en los mismos,

VII. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A. Resumen de la Estructura de Capitalizacién

L.a empresa ha sido capitalizada con B/.2,746,751.00 de aporte de su anico
accionista.

1. Acciones y titulos de participacion

2. Titulos de Deunda
A la empresa se le ha aprobado una emision de B/.3 millones en Valores
Comerciales Negociables, dc los cuales al 31 de diciembre de 2014 se
habian colocado B/.3,000,000 ya que como parte del programa rotativo de
valores comerciales negociables se han hecho renovaciones de la misma o
rollover.

B. Descripcion y Derechos de los Titulos

L.Capital accionario
2.Titulos de participacion
3. Titulos de denda

A.- DETALLES DE LA OFERTA

Segtin Acta de reunion de Junta Directiva de R.G Inmobiliaria. celebrada el
dia 26 de noviembre de 2008, se aprobaron las siguientes emisiones:

1-Valores Comerciales Negociables por un valor nominal de hasta
Tres Millones de dolares (UUSB/.3,000,000). Las tasa de interés serd
Libor a 3 meses mds dos punto cincuenta puntos porcentuales
(L+2.5%) anual y serd revisada cada 90 dias, a partir del segundo
trimestre hasta su vencimiento, Para el Primer trimestre, la tasa serd de
7.50%. Los intereses seran pagados trimestralmente sobre el valor
nominal. La tasa Libor se fijard al inicio de cada trimestre. La oferta
pagard un minimo de 7.5% y un maximo de 10% anual, El capital de
los Valores Comerciales Negociables serd pagado en su totalidad en la
fecha de vencimiento de los mismos.

Al 31 de diciembre de 2014 se encontraban colocados
B/.3,000,000.00 ya que como parte del programa rotativo de

valores comerciales negociables se hizo una renovacion de |
misma o rollover.

vy
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I.-El precio inicial de oferta de los Valores Comerciales Negociables y/o
Bonos Corporativos sera de Mil délares (USB/.1,000.00) por unidad o sus
multiplos, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Los accionistas, directores y/o ejecutivos del Emisor no tienen
derecho de suscripcion preferente sobre los Valores Comerciales
Negociables y/o Bonos Corporativos de la presentes Emisiones.

2.-El Emisor ha determinado que los Valores Comerciales Negociables,
asi como los Bonos Corporativos serin emitidos de forma global antes de
efectuar la oferta pablica,

a) Los Valores Comerciales Negociables y los Bonos Corporativos
seran emitidos en titulos globales o macro titulos y consignados a tavor de
LATINCLEAR en su calidad de Custodio. Por lo tanto la Emision,
Registro v Transferencia de los mismos esta sujeta a las reglamentaciones v
disposiciones de LATINCLEAR y el contrato de administracion y custodia
que el Emisor suscriba con LATINCLEAR.

En el caso de que un adquiriente desee el certificado fisico del Valor
Comercial Negociable 0 Bono Corporativo debera emilir instrucciones por
separado a LATINCLEAR (asumiendo el costo que la emision del
certificado fisico implique), instruyéndole el retiro del Valor Comercial
Negociable o del Bono Corporativo con su descripcion y demds datos
solicitados por LATINCLEAR.

b) Todo pago de capital que resulte del vencimiento de los Valores
Comerciales Negociables y Bonos Corporativos sera hecho al Tenedor
Registrado por la Uentral Latinoamericana de Valores, S.A.
(LATINCLEAR) a través del Participante de LATINCLEAR (Casa de
Valores colocadora de los Valores). Queda entendido que todos los pagos
que deba realizar el Agente de Pago, con relacidn a esta Emision, los hara
con cargo a cuentas del Emisor y con los fondos que reciba de ¢éste. Igual
procedimiento se segnira en el caso del pago de intereses sobre los Valores
Comerciales Negociables y Bonos Corporativos

¢) El Participante de LATINCLEAR (Casa de valores miembro de
LATINCLEAR) que mantenga la custodia de los Valores Comerciales
Negociables y/o Bonos Corporativos de un adquiriente pagard a ¢ste como
Tenedor Registrado (Cuenta habiente Registrado) los intereses devengados
de cada Valor Comercial Negociable v/o Bone Corporativo, segin cl
registro en libros (Anotaciones en Cuenta) de LATINCLEAR en la Fech
de Vencimicnto.



El Participante de LATINCLEAR que mantenga la custodia de
los Valores Comerciales Negociables y/o Bono Corporativo pagard al
Tenedor Registrado en la Fecha de Vencimiento, el valor nominal del
respectivo Valor Comercial Negociable y/o Bono Corporativo en concepto
de pago de capital.

d) Nada de lo estipulado en este Prospecto v en los términos y
condiciones del titulo global o macro titulo, obligard a LATINCLEAR y a
sus Participantes, o podra interpretarse en el sentido de que LATINCLEAR
y sus Participantes garantizan a los Tenedores Registrados (Cuenta
habientes Registrados) de los Valores Comerciales Negociables y/o Bono
Corporativo, el pago de capital e intereses correspondientes a los mismos.

3.- La fecha inicial de venta de la presente Emision de Valores
Comerciales Negociables y Bonos Corporativos es 3 de agosto de 2009,

Los Valores Comerciales Negociables y/o Bonos Corporativos serin
ofrecidos por el Emisor en denominaciones de Mil Dolares
(USB/.1.000.00) por unidad o sus multiplos, moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América y la cantidad a emitir en cada denominacion
dependerd de la demanda del mercado, El macro titulo o el contrato de
desmaterializacion deberd ser firmado por dos ejecutivos o personas
autorizadas por ¢l Emisor en nombre y representacion de éste, para que
dicho certificado o contrato se conslituya en una obligacién vilida y
exigible. Al 31 de diciembre de 2014 se encontraban colocados
B/.3,000,000.00 ya que como parte del programa rotativo de valores
comerciales negociables se hizo una renovacion de la misma o rollover.

Cada Valor Comercial Negociable y/o Bonos Corporativos serd
expedido contra el recibo del precio de venta acordado para dicho Valores
Comerciales Negociables, mas intereses acumulados, en dolares, moneda
de curso legal de los Estados Unidos dec América, en la Fecha de
Expedicion. En caso de que la Fecha de Expedicion de un Valor Comercial
Negociable y/o Bono Corporativo sea distinta a la de un Dia de Pago de
Intereses, al precio de venta del Valor Comercial Negociable y/o Bono
Corporativo se sumard los intereses correspondientes a los dias
transcurridos entre ¢l Dia de Pago de Intereses inmediatamente precedente
a la Fecha de Expedicion del Valor Comercial Negociable v/o Bono
Corporativo (o Fecha de Emision, si se trata del primer periodo de interés)
v la Fecha de Expedicion del Valor Comercial Negociable y/o Bono
Corporativo



4.- Los Valores Comerciales Negociables devengardn una tasa de interés
de Libor a 3 meses + dos punto ¢inco por ciento (L3meses +2.5%) con un
minimo de siete punto cincuenta por ciento (7.50 %) anual y un maximo
de diez por ciento anual (10%) hasta el vencimiento del respectivo Valor
Comercial Negociable el 23 de julio de 2011. Los intereses seran pagados
trimestralmente  sobre ¢l valor nominal de los Valores Comerciales
Negociables emitidos y en circulacion, los dias 29 noviembre, [ebrero,
mayo, hasta su vencimiento, el 17 de julio de 2012. Al 31 de diciembre de
2014 se encontraban celocados B/.3,000,000.00 ya que como parte del
programa rotativo de valores comerciales negociables se hizo una
renovacion de la misma o rollover.

5.-Los intereses pagaderos con respecto a cada Valor Comercial
Negociable serdn calculados para cada periodo de interés, aplicando la tasa
de interés correspondiente a dicho Valor Comercial Negociable al monto
(valor nominal) del mismo. multiplicando la suma resultante por treinta
(30) dias del periodo de interés y dividiéndola entre 360 dias. El monto
resultante serd redondeado al centavo mids cercano (medio centavo
redondeado hacia arriba).

a) El periodo de intereses comienza en la fecha dc emision y
termina en el dia de pago de interés inmediatamente siguiente, vy cada
periodo sucesivo que comienza en un dia de pago de interés y
termina en el dia de pago de interés inmediatamente siguiente se
identificard como un “periodo de interés”. Si un dia de pago cayera
en una fecha que no sea un dia habil, ¢l dia de pago debera
extenderse hasta el primer dia habil siguiente; pero sin correrse dicho
dia de pago a dicho dia habil para el efecto de computo de intercses y
del periodo de intereses. El téemino “dia habil™ sera todo dia que no
sea sdbado o domingo o un dia de duelo o fiesta nacional o feriado,
en que los bancos con licencia general estén autorizados por la
Superintendencia de Bancos para abrir al publico en la ciudad de
Punamad.

b) Los Tenedores Registrados de los Valores Comerciales
Negociables podran declarar los mismos de plazo vencido y
exigir su pago a la par mas intereses vencidos, cuando “El
Emisor” omita el pago de intereses y/o capital por mas de diez

(10) dias hdbiles contados a partir de la fecha en que se debio
efectuar dicho pago. @



¢) Las sumas de capital ¢ intereses adeudadas por el emisor, de
conformidad con los  términos de los Valores Comerciales
Negociables, que no sean debidamente cobradas por el Tenedor
Registrado de los mismos no devengardn intereses con posterioridad
a sus respectivas fechas de vencimiento.

a)Periodo de Interés: El periodo de intereses comienza en la fecha de la
oferta y termina en el dia de pago de interés inmediatamente siguiente, y
cada periodo sucesivo que comienza en un dia de pago de interés y termina
cn el dia de pago de interés inmediatamente siguiente se identificara como
un “periodo de interés™. Si un dia de pago cayera en una fecha que no sea
dia hdabil, el dia dc pago deberi extenderse hasta el primer dia habil
siguiente; pero sin correrse dicho dia de pago a dicho dia habil para el
efecto de computo de intereses y del periodo de intereses. El término “dia
hébil” serd todo dia que no sea sdbado o domingo ni dia de duelo o fiesta
nacional o feriado, en que los bancos con licencia general estén autorizados
por la Supcrintendencia de Bancos para abrir al pablico en la ciudad de
Panama.

b) Intereses moratorios: Los Tenedores Registrados de los VCNs podran
declarar los mismos de plazo vencido y exigir su pago a la par mais
intereses vencidos, cuando “EL EMISOR™ omita el pago de intereses y/o
capital por méis de diez (10) dias habiles contados a partir de la fecha en
que se debio efectuar dicho pago.

¢) Sumas devengadas y no cobradas: Las sumas de capital ¢ intereses
adeudadas por EL. EMISOR de conformidad con los términos de los VCNs
que no sean debidamente cobradas por el Tenedor Registrado de los
mismos no devengarin intereses con posterioridad a sus respectivas fechas
de vencimiento,

6.-Mientras existan Valores Comerciales Ncgociables y/o Bonos
Corporativos expedidos y en circulacion, el Emisor mantendra en todo
momento un Agente de Pago y Registro.
ABS TRUST, INC., con oficinas en # 97 entre Calles 71 y 72 San
Francisco, Ciudad de Panama, ha sido nombrado como Agente de Pago,
Registro v Redencién de los Valores Comerciales Negociables. La Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) con oficinas en la planta
baja, Edificio Bolsa de Valores, Ciudad de Panamd, ha sido nombrado por
EL EMISOR como Custodio y Agente de Transferencia de los VCNs. El

Agente de Pago, Registro v Redencion se ha comprometido con [:'Lfé;/
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EMISOR a entregar a los Tenedores Registrados de los VCNs las sumas
que hubiese recibido de EL EMISOR vy del Fiduciario para pagar el capital
e intereses de dichos VCNs de conformidad con los términos v condiciones
de los VCNs y del Contrato de Agencia. El Agente de Pago transferird los
fondos a un banco de la localidad para que éste, a su vez, realice los pagos
a Latinclear para que ésta efectie los respectivos pagos a sus participantes.
La emision de Bonos por B/.2 millones vencio durante ¢l afio 2012 y fue
pagada en su momento.

7.- Para que un Valor Comercial Negociable y/o Bono Corporativo se
considere de plazo vencido y exigible de inmediato, es necesario que,
ademds de la mora de “El Emisor” y de su Agente de Pago, Registro,
Transferencia , la suma exigida sea liquida y exigible y, que ¢l Tenedor
Registrado haya remitido nota al Agente de Pago, Registro, Transferencia
presentandole a éste evidencia de ser Valores Comerciales Negociables
habiente, o Tenedor Registrado para que en dicho momento “El Emisor”
pucda pagar lo adeudado, de ser éste el caso,

La emision de Bonos por B/.2 millones vencié durante el afio 2012 y fue
pagada en su momento.

8.- Cualquier proceso de modificacion y cambios al presente prospecto
informativo estd sujeto a lo establecido en el Acuerdo 4-2003 del 11 de
abril de 2003,

9.-No se conocen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar
la liquidez de los valores ofrecidos, tales como ntmero limitado de
tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, ni derechos
preferentes,

Informacion de Mercado

Al 31 de diciembre de 2014se encontraban colocados B/.3,000,000.00 ya
que como parte del programa rotativo de valores comerciales negociables

st hizo una renovacion de la misma o rollover. %
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11 PARTE

W-tu i lngmm "

RESUMEN FINANCIERO

543,392 685,278 653,711

totales }

Margen Operativo 643,392 685,278 653,711 680,862

Gustos Generales y 541,762 527,852 487,785 486,438

Adminlstrativos

Utilidad Neta 1,630 157,426 165,926 194,424 |

Acciones emitidas 500 500 500 00
| ¥ en circulacion

Ulilidud o pérdida 326 314.852 331.852 3IB8.848

por seckin

Depreciacion y 51,483 46,484 51,546 52,632

Amortizacion

Utilidades o

Pérdidas no

recurrentes

Activo Clreulante 3,347,340 7,977,364 7.690,846 7,406,756

Activos Totales 22,318,001 26,037,519 25,072,425 24,792,591

Pasive Circulante 7,220,443 9.090.927 8,136,227 5,861,191

m a Largoe 145,855 1,995,752 2,142,784 4,300,382

Acclones 0 0 0 0
| Preferidas.

Capital Pagado 2,746,751 2,746,751 2,746,751 2,746,751

Utilidades 909,083 908,220 750,794 588.3199

Retenidax

Revalorizacion de 11,295,569 11,295 869 11,295,869 11,295 869

Propiedades

Tatal Patrimonio 14,951,703 14,950,840 14,793,414 11,631,019

Dividendo/ Accion {i ] 0 0

Deuda 0.49 0.74 0.69 0.69

Total/Patrimonio )

Capital de Trabajo -3,873,103 -1,113,563 -445,381 1,545,565

Relacion Corriente 0.46 (.88 .95 1.26

Utiticdad » * » 12.23

Operativa/Gastos

Financieros

*La administracion adapto ¢f método de ncumalar al coste de desareollo del proyecto todos los costos directos
¢ indirectos asociados nl mismae, hasta qoe el mEMo se haya terminado, en cuye momento de incorpors al

de la abra,
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Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2014

g



IV PARTE

GOBIERNO CORPORATIVO *

De conformidad con las guias y principios dictados mediante Acuerdo No,
12 de 11 de noviembre de 2003, para la adopcion de recomendaciones y
procedimientos rclativos al buen gobierno corporativo de las sociedades
registradas, responda a las siguientes preguntas en la presentacion que se
incluye a continuacion, sin perjuicio de las explicaciones adicionales que
se estimen necesarias 0 convenientes, En caso de que la sociedad
registrada se encuentre sujeta a otros regimenes especialcs en la materia,
claborar al respecio.

Contenido minimo

I. | Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacion reglas o
procedimientos de buen gobierno corporativo? En caso afirmativo, si
son basadas en alguna reglamentacion especifica

Si, mas no basados en alguna reglamentacion especifica

2. | Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes

temas:

a. Supervision de las actividades de la organizacion por la Junta
Directiva.

8i

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion
de Directores frente al control accionario,
si

¢. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion
de Directores frente a la administracion.
Si

_d. La formulacion de reglas que eviten dentro de la organizacion el g
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control de poder en un grupo reducido de empleados o directivos.
no

e. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento
y Administracion de Riesgos, de Auditoria.
No

f. La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y
levantamiento de actas que reflejen la toma de decisiones.
Si

g. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener
informacion.
si

| Indique si se ha adoptado un Codigo de Ftica. En caso afirmativo,
sefale su método de divulgacion a quienes va dirigido.
Si mas parcialmente

Junta Directiva

Indigue si las reglas de gobierno corporativo establecen pardmetros a
la Junta Directiva cn relacion con los siguientes aspectos:

a. Politicas de informacion y comunicacion de la empresa para con
sus accionistas y terceros.

No, ya que hay un solo accionista, mas si con relacion a
inversionistas

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios vy Ejt:culivuﬂ
clave, asi como la toma de decisiones.
No existen

c. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento,
retribucion v destitucion de los principales ejecutivos de la
empresa.

No existen

d. Sistemas de evaluacidén de desempefio de los ejecutivos clave.

Si

e. Control razonablc del riesgo.




f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente
la posicion financiera de la empresa,

si

g. Proteccion de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y
otras irregularidades,
si

h.  Adecuada rcpresentacion de todos los grupos accionarios,
incluyendo los minoritarios.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas
de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara
solo cuando sea de importancia para el piblico inversionista a juicio
del emisor).

Hay un solo accionista

i. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su
supervision periodica,

sl

Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan
incompatibilidades de los miembros de la Junta Directiva para
exigir 0 aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para
perseguir la consecucion de intereses personales.

s

Composicidn de la Junta Directiva

a. Numero de Directores de la Sociedad
7

b. Niimero de Directores Independientes de la Administracion

0

¢. Namero de Directores Independientes de los Accionistas ;




0

Accionistas

Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar
el goce de los derechos de los accionistas, tales como:

a. Acceso a informacion referente a criterios de gobicrno corporativo
y su observancia.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas

de acciones. Para ofertas pablicas de otros valores, se suministrard

solo cuando sea de importancia para el ptblico inversionista a juicio

del emisor),

Hay un solo accionista

b. Acceso a informacion referente a criterios de seleccion de auditores
externos.

{(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas

de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrard

solo cuando sea de importancia para el pablico inversionista a juicio

del emisor).

no

¢, Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de
conformidad con el Pacto Social y/o estatutos de la sociedad.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas

de acciones. Para ofertas pablicas de otros valores, se suministrard

solo cuando sea de importancia para el piblico inversionista a juicio

del emisor).

no

d. Acceso a informacion referente a remuneracion de los miembros de
la Junta Directiva.

(Esta informacion debe suministrarse en odo caso de ofertas piblicas

de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrard

solo cuando sea de importancia para el piblico inversionista a juicio

del emisor).

si

e. Acceso a informacion refercnte a remuneracion de los Ejecutivos
Clave.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas pablicas
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de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara
solo cuando sea de importancia para el publico inversionista a juicio
del emisor).

no

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracion accionaria y otros
beneficios ofrecidos a los empleados de la sociedad.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas pabheas

de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara

solo cuando sea de importancia para el pablico inversionista a juicio

del emisor).

Hay un acta de junta directiva

Comités

Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformacion de
comités de apoyo tales como:

a. Comité de Auditoria ; o su denominacion equivalente
no

b, Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos; o su
denominacién equivalente
si

¢. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y
ejecutivos clave: o su denominacion equivalente
no

d. (hros:
no

En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran
constituidos dichos Comités para el periodo cubierto por este
reporte?

a, Comité de Auditoria
N

b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.

Si : e = ]
¢. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y

gjecutivos clave.

2
No W
//
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Conformacion de los Comités

10

Indique como estdn conformados los Comités de:

a. Auditoria (nimero de miembros y cargo de quiénes lo conforman,
por ejemplo, 4 Directores -2 independientes- y el Tesorero).

No _

b. Cumplimiento y Administracion de Riesgos

los 3 miembros de la Junta Directiva

—

¢. Evaluacion y Postulacion de directores independicntes y ejecutivos
clave.

No

§ Adicionado por el Acuerdo No.12-2003 dc 11 de noviembre de 2003

V. ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES 3

Presente los Estados Financieros anuales, auditados por un Contador

Piblico Autorizado de las personas que han servido de garantes o

fiadores de los valores registrados en la Comision Nacional de Valores,

cuando aplique.

NO APLICA

VL. DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11

de octubre del 2000, el emisor deberd divulgar el Informe de

Actualizacion Anual entre los inversionistas y al pablico en general
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dentro de los noventa dias posteriorcs al cierre del ejercicio fiscal, por

alguno de los medios que alli se indican,

1.  Identifique el medio de divulgacion por el cual ha divulgado o
divulgara el Informe de Actualizacion Anual y el nombre del
medio:

El envio, por el emisor o su representante, de una copia del informe
respectivo 4 los accionistas e inversionistas registrados, asi como a
cualquier interesado que lo solicitara. Adicionalmente el mismo serd
publicado en la pagina de la Bolsa de Valores de Panama.

www.panabolsa.com
2. Fecha de divulgacion.

El emisor estard distribuyendo copias de este informe durante la primera

semana del mes de abril de 2014,

Firma

Nota: “Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que
su contenido serd puesto a disposicion del pablico inversionista y del
publico en general”



VIL. INFORMES FIDUCIARIOS
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ABS TRUST INC.,
Tel.: (307) 226-3775 1 3778 = Fax: (507) 226-7920
Ave. Quinta #97, entre calles 71 v 72, San Francisco

083001202, P
TRUST Apartado ananid, Panami

S JPER URLZZENED01 Semi 115
CONS: [ 51
FID. ABS 4390A-15 (%L}

SZCIBID0 PRI A e

Panamad, 21 de Enero de 2015

Sefior
Juan Manuel Martans
Superintendente

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad

Ref.: R.G. Inmobiliaria, S.A. - Emisién VCN'S por US$3MM
Fideicomiso FG-015-08

Estimado sefior Martans:

Nos permitimos informarles que la empresa R.G. INMOBILIARIA, S.A., mantiene
registrado un fideicomiso de garantia en beneficio de cada uno de los tenedores de VCN's,
cuya emisién fuere autorizada por dicha superintendencia mediante la resolucién CNV No,
97-09 del 14 de Abril de 2009.

El patrimonio administrudo por la fiduciaria cn este fideicomiso tiene un valor al 31 de
diciembre de 2014 de TRES MILLONES TRESCIENTOS TRECE MIL
QUININENTOS DOLARES CON 00/100 (US$3,313,500,00).

Quedamos a su disposicion para cualquier aclaracion adicional,

Atentamente,
ABS TRUST INC.

ol
Spisana Dévila
crente General
fmaa

CC. R.G. INMOBILIARIA, 5.A.
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“Este dovumenio ha sido preparado con el conocimiento
de gue su contenido serd puesto a disposicién del publico
Inversionista v del pablico en general,”
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MCKENZIE & MCKENZIE

McKenzie International
Auditores, Consultores Gerenciales

HeRengie

Informe de los Auditores Independientes

A La Junta Directiva y Accionistas
R.G, Inmobiliaria, S.A. y subsidiarias

Hemos auditudo los estados financieros consolidados que se acompafian de R.G. Inmobiliaria, S.A. ¥ subsidiarias,
los cuales comprenden el estado consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014, y los estados
consolidados de resultados integrales, cambios en ¢l patrimonio y flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha,
¥ un resumen de las principales politicas contables y otra informacion explicativa,

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La administracion de la compaiia es responsable por la preparacion y presemtacidn razonable de estos estados
financieros consolidados, de acuerdo con las Normas Imternacionales de Informacion Financiera. Esta responsabilidad
incluyc: disciiar, implementar, y mantencr el control interno relevante para la preparacion y presentacién razonable de
los estados financieros que estén libres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido ya sea al fraude o

error, seleccionar y aplicar politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones contables que sean razonables en las
circunstancias.

Responsabilidud del Auditer

Nucsira responsabilidad es expresor una opinidn acerca de estos estados financieros consolidados con base en nuestra
auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditorfa. Dichas normas
requieren que cumplamos con requisitos éticos, y que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una
seguridad razonable de que los estados financieros estén libres de representaciones erroneas de importancia relativa,

Una auditoria incluye efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los montos y revelaciones
en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo Tn evaluacion
de los riesgos de representacidn errdnea de importancia relativa en los estades financieros, debido ya sea a fraude o
error. Al efectuar dichas evaluaciones de riesgos, el auditor considera el control interno relevante para la preparacion y
presentacion razonable de los estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropados en
las eircunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad,
Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas v la razonabilidad de lus
estimaciones contables hechas por la administracion, asl como evaluar la presentacidn general de los estados financieros,

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemns abtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base
para nuestra opinidn de auditoria,

Chpinidn

En nucstra opinidn, los estados financieres consolidados presentan mzonablemente, en todos sus aspectos importantes,
la situacion financiera consolidada de R.G. Inmobiliaria, S.A. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2014, y su
desempeiio financiero consolidade y sus flujos de efectivo consolidados por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Intemacionales de Informacion Financiera,

La compaiiia forma parte de un grupo de empresas con actividades hoteleras que mantienen saldos importantes entre
compafiias como base para réalizar 143 operaciones.

_ & R
demarode201s T R Y A e
Panami, Rep. de Panami - ;
7
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
31 de diciembre de 2014

31 de diciembre 31 de diciembre

2014 2013
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo (Nota 3) B/. 1577280 B/. __ 560,767
Cuentas por cobrar:
Partes Relacionadas (Nota 4) 1,507,908 6,923,526
Cuentas por cobrar otras (Nota 5) 100,938 391,783
1,608,846 7,315,309
Gastos por anticipado 161,214
Total de Activos Corrientes 3,347,340 71,977,365
ACTIVOS NO CORRIENTES
Construcciones en proceso (Nma 8) 1,081,230 1,079,155
Propiedades, mejoras y equipos-neto (Nota 7) 1,255,331 1,306,815
Terrenos (Nota 6) 12,465,755 12,465,755
Costos Diferidos de proyectos inmobiliarios (Nota 9) 4,168,345 3.208.429
18,970,661 18,060,154
Total de Activos B/. B/. 26037519
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
PASIVOS CORRIENTES
Cuentas por pagar B/ 52,303 B/ 183,274
Financiamientos (Nota 10) 3,594,417 1,400,000
valores Comerciales Negociables (Nota 11) 3,000,000 3,000,000
Partes Relacionadas (Nota 4) 573,723 4 53
Total de Pasivos Corrientes 7.220.443 _ 9090927
PASIVOS NO CORRIENTES
Anticipos recibidos de clientes inmobiliarios (Nota 12) 140,000 1.748.520
Financiamientos (Nota 10) 5855 247232
Compromisos (Nota 15)
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Acciones Comunes tipo A, 500 Acciones
sin valor nominal - emitidas 2,746,751 2,746,751
Utilidades no distribuidas 909,083 22
3,655,834 3,654,971
Revalorizacion de propiedades (Nota 6) 11,295,869 869 11,295 869
Total del Patrimonio 4,25 1,703 14,950,840
Total de Pasivos y Patrimonio B/. 22,318,001 B/ w

—_—-— e
Las notas que se acompafian son parte integral del estadWin%e solidad
l 63@4 4
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Periodo de doce meses terminados al 31 de diciembre de 2014

Ingresos Continuos

Hospedaje, alimentos
v bebidas
Servicios administrativos

(Nota 2)
Spa, aventuras y otros

Gastos de Operaciones

¥ Administracién (Nota 2)

Costo de Ventas

Gastos de personal
Alquiler

Depreciacion
Electricidad y teléfono
Gastos de Oficina
Publicidad y promocion
Otros

Utilidades en opcraciones

Utilidad antes del impuesto
sobre la renta

Impuesto sobre la renta

(Nota 2)
Utilidad neta del periodo

e e
Las notas que se acompafian son parte integral del estado financiero consolidado.

2014

331,550

30,000

181,842
543,392

100,627
245,556
1,118
51,483
33,237
81,053
1,604
27084
__ 541,762

1,630

1,630

B/. _L630

2013

288,698

4!},{1[}3
356,58
685,278

105,859
250,861
1,360
46,484
33,427
T3
4,248

— 1857
—227.852
157,426

157,426

Bf' -;l-_sm
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R.G. INMOBILIARIA, 8.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Periodo de doce meses terminados al 31 de diciembre de 2014

Saldo al 31 de diciembre de 2012

Utilidad neta del periodo

Saldo al 31 de diciembre de 2013

Saldo al 31 de diciembre de 2013
Impuesto complementario
Utilidad neta del periodo

Saldo al 31 de diciembre de 2014

B/

B/,

B/

Capital Utilidades no Revalorizacion
Pagad istribuid i iedad
2,746,751 BL 750,794 B/, 11,295 869
— 157436
—l46731 B _208220 B/ __11.293.869
2,746,751 B/, 908,220 B/, 11,293,869
(767)
1,630
2746751 Bl ___S09083 B/ _ 11295869

Las notas que se acompafian son parte integral del estado financiero mnsnlidnd%
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Periodo de doce meses terminados al 31 de diciembre de 2014

FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de operacion:

Utilidad Neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con
el efectivo neto (usado en) provisto por las
actividades de operacién:
Depreciacion
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Partes relacionadas netas
Cuentas por cobrar
Gastos anticipados
Adelanto recibido de clientes
Cuentas por pagar

Efectivo neto (utilizado en} provisto por
las actividades de operacién

FLUJO DE EFECTIVO DE
Actividades de inversion:

Costos diferidos de proyectos
Construccidn en proceso

Efectivo neto provisto por (usado en) las
actividades de inversion

B/.

31 de diciembre
2014
1,630
51,483
1,481,687
290,845
( 59,925)
( 1,608,519)
(___130,972)
26,231
( 959,916)
( 2.074)
(___961,990)

B/.

31 de diciembre

2013

157,426

46,484

1,340,977
( 254.540)
(  46419)
_ 5346

1,249,275

( 725,059)

(___725.059)

e mae i -
Las notas que sc acompafian son parte integral del estado financiero conselidado.



R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Periodo de doce meses terminados al 31 de diciembre de 2014

T T =TT T T
Continuacion. ..

31 de diciembre 31 de diciembre

2014 2013

FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de financiamiento:

Financiamientos B/. 1,953,039 R/ ( 523,417)

Impuesto complementario ( 767)
Efectivo neto provisto (usado) en las
actividades de financiamiento 1,952,272 (523417
Aumento (disminucion) de efectivo y
depbsitos en bancos 1,016,513 798
Efectivo y depositos en bancos al inicio
del afio 560,767 559,968
Efectivo y depdsitos en bancos _
B/, _1377280  B/.__560,766

al final del periodo

Las notas que se acompafian son parte integral del estado financicro mnanlidudofg
)[i



R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de diciembre de 2014

NOTA 1- GENERAL

R.G. Inmobiliaria, S.A. estd organizada de acuerdo a las leyes de la Repiblica de Panamd y
funciona como administradora, desarrolladora, promotora de proyectos inmobiliarios y

urbanisticos, Las operaciones de R.G. Inmobiliaria iniciaron en el mes de enero de 2007, y sc
describen a continuacién,

R.G. Inmobiliaria, 8. A. (Casa Grande Bambito Highlands Resort & Residence)

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panami mediante escritura
publica ndmero 7060 de fecha 12 de junio de 2006. E| objetivo de la Sociedad el desarrollar
111 hectareas dentro de las cuales estd en proceso un plan de desarrollo de 250,000 metros
cuadrados, que incluye la construccién y operacién de un complejo hotelero de 48 unidades
habitacionales mas residencias permancntes y vacacionales en 60 lotes servidos en que se
construiran residencias en el drea turistica de Bambito - Voledn, Provincia de Chiriqui,
integrada con jardines, restaurante y bares, drea de lobby, centro de convenciones, piscinas,
entre otras facilidades, y ademas 5 macro lotes para desarrollo comercial.  El capital
autorizado de la sociedad estd representado por S00 acciones comunes sin valor nominal,
emitidas y en circulacion.

Global Investment & Holding Corp.

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Panamé mediante

escritura publica nimero 2286 regisirada el 9 de marzo de 1990. Posee mis de 163
hectéreas para desarrollo turistico.

Golden Rock Investment Inc. (Casa Grande Bambito Hotel)

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Repablica de Panama mediante cscritura
piblica namero 356 de fecha 15 de enero de 1992. El objetivo de la Sociedad es la operacion
de un compléjo hotelero vacacional de 20 habitaciones en cl drea turistica de Bambito-Voledn,
Provincia de Chiriqui, que incluye la explotacion hotelera de Bambito Forest Resort Corp. El
desarrollo comprende la instalacion hotelera integrada con jardines, restaurante, drea de lobby,
Spa, piscina, entre otras facilidades. El capital autorizado de la sociedad esta representado por
500 accioncs comunes sin valor nominal, emitidas y en circulacién.

Este estado financiero consolidado ha sido aprobado por la Junta Directiva el dia 27 de marzo
de 2015.

La empresa esté establccida en el Hotel De Ville en Calle 50, Panama Repiblica de Panama.



R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de diciembre de 2014

— e —

NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

Las principales politicas de contabilidad utilizadas en la elaboracion de los estados
financieros consolidados se presentan seguidamente. Estas politicas han sido

consistentemente utilizadas para el periodo presentado, a menos que se exprese lo
contrario.

1. Declaracién de cumplimiento

a) Normas nuevas y enmiendas adoptadas por la Financiera

* NIIF 13, Medicion del Valor Razonable, publicada el 12 de mayo de 2011, esta nueva
norma define lo que se considera como valor razonable, establece un marco Gnico de
trabajo para la medicién del valor razonable y requiere revelaciones sobre dicha
medicion. La norma es efectiva para periodos anuales comenzando en o después del
I de enero de 2013, Se permite su adopcién en fecha mds temprana.

b) MNormas que alin no son efectivas y no han side adoptadas con anticipacién por la
Financiera
* NIIF 9, Instrumentos Financieros Parte 1: Clasificacién y Medicién, efectiva para
los periodos anuales que comienzan el o después del 1 de enero de 2015. Esta norma

sustituye partes de la NIC 39 en relacion a la clasificacién y medicién de los activos
financieros.

2. DBase de Presentacion

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de R.G. Inmobiliaria, S.A. y sus
subsidiarias Global Investment & Holding Corp., y Golden Rock Investment Inc., que incluye
la explotacion hotelera llevada a cabo con Bambito Forest Resort Corp.

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con la Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). La presentacion financiera consolidada

debe leerse conjuntamente con los estados financieros conselidades para el afio que termino al
31 de diciembre de 2013.

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico, modificados

por la revaluacién del costo para los terrenos. Otros activos y pasivos financieros se
presentan a costo amortizado.

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2014, han sido elaborados
a partir de los registros de contabilidad sistematizados que mantienen las compafiias.




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de diciembre de 2014

Continuacion...

NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS
2. Base de Presentacion

La preparacion de los estados financieros de conformidad con Normas Internacionales de
Informaci6én Financiera, requiere del uso de ciertas estimaciones contables. Tamhién requiere
del juicio de la Administracién en el proceso de aplicar las politicas contables de la compaiiia.

A diciembre 2008 R.G. Inmobiliaria, S.A. inicio la etapa de desarrollo del proyecto Casa
Grande Bambito Highland Residence & Resort en el drea de Voledn, sector de Bambito.

Como resultado de la puesta en marcha del proyecto inmobiliario R.G. Inmobiliaria cambié
su método contable de registrar los costos y gastos bajo ¢l método de construccién de obra
terminada en el mes de diciembre de 2008. Como consecuencia los costos y gastos incurridos
durante la etapa de elaboracion y proceso de construccion de proyecto han sido clasificados
progresivamente de conformidad con el método de obra terminada para aquellos costos y
gastos aplicables durante ¢l proceso de construccion.

3. LUso de estimaciones y mediciones

La administracién ha efectuado ciertas estimaciones y asunciones relacionadas al informe de
activos, pasivos, y resultados, al preparar estos estados financieros de conformidad con
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), Los resultados reales podrian
variar con respecto a las estimaciones. Las estimaciones importantes que son particularmente
susceptibles a cambios significativos se relacionan con la determinacion del valor razonable

de las cuentas por cobrar, los gastos pagados por anticipados, activos fijos, otros aclivos y
otros pasivos acumulados.

4, Unidad Monetaria

Los estados financieros estin expresados en Balboa (B/.), la moneda legal de la Repiblica de

Panama4, la cual est4 a la par y es de libre cambio con el Délar (USS), de los  Estados Unidos
de América.

5. Cuentas con partes relacionadas

Los saldos entre partes relacionadas a corto plazo se han clasificado como corriente.




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de diciembre de 2014

Continuacion. ..

NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS
6. Propiedades, mejoras y equipos

Los terrenos se presentan en el balance general al costo de adquisicién ajustado por
revaluacion. Las mejoras y el equipo se presentan al costo de adquisicidn menos su
amortizaciéon y depreciacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado,

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida (til del
bien, 0 su cupacidad econdmics, se contabilizan para aumentar importe del mobiliario
equipo, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados,
os gastos periodicos de mantenimiento, conservacién y reparacion se imputan como
costo a resultados del periodo en que se incurren siguiendo el principio de devengado.

La amortizacion y depreciacion se calcula, aplicando el método de linea recta, sobre el
costo de adquisicién de los activos menos su valor residual, asi:

Mobiliario y equipo 3 as afios
Mejoras 10 aiios
Lenceria 4 afios
Prupiedades 30 afios

7. Reconocimiento del ingreso

Los ingrcsos sc calculan al valor razonablc dc la contraprestacion cobrada o a cobrar a
empresas afiliadas, y representan los importes a cobrar por los servicios administrativos
prestados en el marco ordinario de la actividad. Los ingresos Iaor intereses se devengan
siguiendo un criterio financiero. Los ingresos de proyectos inmobiliarios se reconocen bajo el
método de obra terminada, cuando se transfiere las propiedades.

8. Reconocimiento de gastos y costos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucién en los
beneficios econdmicos futuros relacionados con la reduccién de un activo, o un incremento de
un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tenga
lugar en forma simultinea al registro del incremento del pasivo o la reduccién del activo.

Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera
beneficios econdémicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro
como activo. Asimismo, s¢ reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo y no se
registra activo alguno.




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de diciembre de 2014

Continuacion..,.

NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

8. Reconocimiento de gastos y costos (...continuacién)
Los costos y gastos de proyectos de construccién se defieren y acumulan hasta que la obra estd

terminada. Cuando esto ocurre se transfieren a resultados en forma simultinea con el ingreso
por venta de cada propiedad.

9. Efectivo y equivalente de efectivo

La Compafifa incluye como efeclivo y equivalente de efectivo, el monto de efectivo,
sobregiros y depositos en bancos con vencimiento de tres meses o menos, o a la demanda,
contados a partir de la fecha de apertura de los mismos.

10, Deterioro de activos

La Administracion evalta los valores cn libros de los activos financieros y otros activos de la
entidad a la fecha del estado de situacion financiera para determinar si existe evidencia
objetiva de un deterioro de su valor. Si existe tal evidencia, se estima un valor de recuperacion
y se reconoce una pérdida por el deterioro para presentar el valor de recuperacion estimado.
La pérdida por deterioro se reconoce en el estado de resultados,

Existe indicacién de evidencia objetiva de deterioro de un activo financiero cuando la
informacién observable muestre, entre otras: Dificultad financiera de un deudor,
incumplimiento del contrato; morosidad en los pagos de un deudor; concurso de acreedores o
guiebra de un deudor; dificultad del deudor de generar futuros flujos de fondos o proveer de
garantias colaterales liquidas, condiciones econdmicas que propicien incumplimientos.

11. Impuesto sobre la Renta

El grupo consolidado explota las propiedades hoteleras de Casa Grande Bambito Highlands
Resort & Residence, y Bambito Forest Resort, S.A., que estd exonerado del impuesto sobre
la renta por un perfodo de 15 afos.




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de diciembre de 2014

NOTA 3- EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Los saldos del efectivo comprenden el efectivo y los dn-i!aﬁsitns en bancos a corto plazo se

presentan para proposito de conciliacion con el Estado de Flujos de Efectivo. El valor en libros
se aproxima al valor razonable:

2014 2013
Fondo de Caja B/. 1,000 B/, 1,800
Cuentas corrientes - netas 18,348 10,206
Deposito a la demanda 1,557.932 548,761

B/. _1.577.280 B/. _3560,767
Los depositos a plazo tienen vencimiento al 11 de febrero de 2015 y al 6 de abril de 2015 y
generan un interés de 2.75% y de 3.50% por ciento anual capitalizable y garuntizan préstamos
a corto plazo por el mismo monto.
NOTA 4- PARTES RELACIONADAS

Las cuentas con partes relacionadas son como sigue:

2014 2013
Cuentas por cobrar partes relacionadas:

La Hacienda Bambito Panama4, S.A. B/. - B/ 86,732
Sterling Financial, Inc. - 283219
Carnnot Investment, S.A. - 433,908
R.G. Hotels Panama City, S.A. - B78,057
R.G. Hotels Cartagena - 26,438
Bambito Forest Resort, S.A. 1,362,368 2,487,764
Destiny Real Estate, S.A. - 142,260
M&K Production, S.A. - 75,736
Accionistas 145,540 2,255,205
Otras - 254.206

R/ _L307908 B/._6923.525
Cuentas por pagar partes relacionadas:
Sterling Financial, S.A. B/, - B/ 6,229
Carnnot Investment, S.A. - 29,395
Galmar Enterprises, S.A. - 65,000
R.G. Hotels, Inc. - 4,040,018
Blue Vacation, S.A. - 87,974
Casa de Campo Farallon, S.A. - 265,710
Inversiones Santa Fe Holdings, S. A. - 13,326
Accionista 573,722 =




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de diciembre de 2014

m

NOTA §5- CUENTAS POR COBRAR OTRAS

Las cuentas por cobrar otras consisten de lo siguiente;

2014 2013
Intereses por cobrar- Plazos fijos B/ 38,834 B/. -
Adelantos por cobrar por servicios 62.104 —J51.783

B/. 100938 B/. _391.783

NOTA 6- TERRENOS

Los terrenos se describen a continuacion:

Finca N° Ubicacién 2014 2013
3004  Volcan, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chiriqui B/, 2,050,000 B/. 2,050,000
3160  Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui 745,000 745,000

3681 Volein, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chiriqui 2,025,000 2,025,000
4212 Volcan, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chiriqui 1,471,000 1,471,000
42581 Voleén, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chiriqui 100,000 100,000
31538  Voleén, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chirigui 338,500 338,500
6303 Volcan, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chirigui 4,416,955 4,416,955
6270  Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui  _1,319300 1,319,300

B/ 12,465,735 B/. 12465733

Los terrenos se presentan en el balance general a su valor razonable en funcion del
valor del mercado, determindndose este valor razonable en las fechas, 19 de septiembre
de 2008 para las Fincas N° 3004, 3160, 3681, 4212, 42581, 31538; 26 de marzo de 2007 para
la Finca N° 6270; y 17 de abril de 2007 para la Finca N° 6303 a partir de las tasaciones
realizadas por expertos independientes no vinculados a la Compaiiia.
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Continuacion. ..
NOTA 6- TERRENOS

Las revalorizaciones se realizan con suficiente regularidad, de forma que el importe en

libros no difiera sustancialmente del que se determinaria utilizando los valores razonables en
la fecha del balance de situacion.

Lo siguiente es un detalle de la revalorizacion:

2014 2013
Valor del costo de adﬁuisicién B/. 1,169,886 B/. 1,169,886
Incremento del valor de mercado 11,295,869 11,295,869
Valor de los terrenos al valor de mercado B/, 12,465,755 B/. 12465755

La finca N° 6303 estd garantizando financiamiento por la suma de B/. 1,800,000 de la

Compafiia Bambito Forest Resort Inc., S.A. con Banistmo Capital Markets Group Inc. bajo la
modalidad de préstamo.

NOTA 7- PROPIEDADES, MEJORAS, EQUIPOS Y MOBILIARIO

Un detalle de las propiedades, mejoras, equipos y mobiliario es como sigue:

2014
Adquisicion Edificaciones  Meforas  Equipos  Mobiliario Tatal
Al 31 de diciembre
de 2013 B/. 839772 B/ 716413 B/ 44,187 B/. 65657 B/ 1,676,029
Aumento - - - - -
Al 31 de diciembre
de 2014 839772 126413 44,187 65,657 1,676,029
Depreciacion Acumulada
Al 31 de diciembre
de 2013 181,200 TR,170 44,187 65,657 169,214
Aumento __25931  _25.346 - : __s1483
Al 31 de diciembre
de 2014 207,137 103,716 44,187 63.657 420,697
Saldo al 31 de
diciembre de 2014 B/ _632635 B/ 622697 B/ __: B/ - B/ 1235331
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NOTA 7- PROPIEDADES, MEJORAS, EQUIPOS Y MOBILIARIO

Un detalle de las propiedades, mejoras, equipos y mobiliario ¢s como sigue:

2013
Adguisicidn Edificaciones  Mejoras Equipos Maobiliario Total
Al 31 de diciembre
de 2012 B/, 839,772 B/ 726413 B/ 44,187 B/ 65657 B/ 1,676,029
Aumento - - - - -
Al 31 de diciembre
de 2013 _839.7732 126413 44,187 63,657 L.676.029
Depreciacién Acumulada
Al 31 de diciembre
de 2012 155,464 fi6,643 44,187 56,438 322,732
Aumento 23,736 11,529 = 9,219 ___ 46484
Al 31 de diciembre
de 2013 181,200 _T18.172 _44.187 65,657 369216
Saldo al 31 de
diciembre de 2013 B/ _G658.572 B/ 6482431 B/ __- B/ - B/. 1,306,813

NOTA 8- CONSTRUCCIONES EN PROCESO

Las construceiones en proceso son como sigue:

2014 2013
Obras en ejecucién contratistas B/. 427,307 B/ 427,307
Carretera e infraestructura 621,545 621,545
Otros 32378 30303

B/. _1.081.230 B/. _1.079.155
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NOTA 9- COSTOS DIFERIDOS DE PROYECTOS INMOBILIARIOS

Los costos indirectos diferidos corresponden a desembolsos realizados para la puesta en
marcha del proyecto de Casa Grande Bambito Residence & Resort y comprenden  los
costos de planificacion, administracion, disefio y desarrollo del proyecto. Un detalle del es

COMmo sigue:

Estudio, disefio y desarrollo de obras
Intereses y gastos legales de emision de bonos
Administracion del proyecto

cuyo momento de incorpora al costo de la obra.
NOTA 10- FINANCIAMIENTOS

Un detalle de los financiamientos es como sigue:

Préstamos comercial con Balboa Bank & Trust
con vencimiento a junio y septiembre 2015
con una tasa de interés de 8% y 9% anual,
garantizado con la finca No. 6270 y fianzas.

Préstamo comercial con Caja de Ahorros
a seis aflos de plazo con una tasa de interés
de 8 por ciento anual,

Préstamo comercial con Davivienda (Panama)
S.A. con vencimientu corriente con una tasa
de interés de 7.5 por ciento anual, garantizado

por depasito a plazo.
Linea de adelanto- Davivienda (Panama)
Menos-Porcién corriente de financiamientos

Porcién a largo plazo de financiamientos

2014

Bf. 707,045 B/
1,783,478

2013

707,045
1,285,607

Bl _4.168345 B/ 3208429

La administracién adopto el método de acumular al costo de desarrollo del proyecto todos los
costos directos e indirectos asociados al mismo, hasta que el mismo se haya terminado, en

2014 2013
B/. 1045000 B/ 342,402
21,855 44,830
2,250,000 1,260,000
283.417 -
3,600,272 1,647,232
3,594,417 1,400,000
B/. ___S5.855 B/ __247232
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NOTA 11- BONOS Y VALORES POR PAGAR

Los valores comerciales negociables y bonos generales corresponden a emisiones autorizadas
por la Comision Nacional de Valores (Nota 15). Un detallc de las emisiones por pagar es

como sigue:

Porcion corriente- vencimiento 2 julio 2015

2014 2013

Valores Comerciales Negociables- Renovables B/, _3,000,000 B/._ 3,000,000

NOTA 12- ANTICIFOS RECIBIDOS DE CLIENTES INMOBILIARIOS

Los adelantos recibidos, representan abonos de clientes los proyectos para la compra de
propiedad del desarrollo en sus diferentes modalidades de la siguiente manera:

R.G. Inmebiliaria, S.A.

Proyecto Nikki Reach Ciudad B/.
Residence & Resort

Proyecto PI Tower

Proyecto La Castellana

2014 2013
- B/ 50,500
140,000 1,609,480
- 81,884

6,656
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NOTA 13- VALOR RAZONABLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el balance general consolidado de

la Compafifa cuando estos se han convertido en parte obligada contractual del
instrumento.

Efectivo - Comprenden las cuentas de efectivo, cuentas corrientes y depositos libre de

gravdmenes y con vencimiento a tres meses o menos desde la fecha respectiva del depdsito.
Su valor en libros se asemeja al valor razonable debido al relativo corto tiempo de vencimiento,

Cuentas por pagar - Las cuentas por pagar no dwml%an explicitamente intereses y se
registra a su valor nominal que se asemeja al valor razonable

Clasificacién de activos financieros entre corriente y no corriente - En el balance general,
los activos financieros sé ¢lasifican en funcién de sus vencimientos, es decir, como  activos
corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce mesesy como  activos  no
corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Clasificacién de pasivos entre corriente y no corriente - En el balance general los pasivos
se clasifican en funcidn de sus vencimientos, es decir, como pasivos correntes aquellos con
vencimiento igual o inferior a doce meses y como pasivos no corricntes las  de vencimiento

superior a dicho perfodo.

- —— e e - e ————
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NOTA 14- RIESGO SOBRE LOS ACTIVOS FINANCIEROS

Los principales activos financieros de la empresa son saldos de caja, efectivo y cuentas
por cobrar Compafilas Relacionadas que representan la exposicion méxima de la
empresa al riesgo de pérdida o deterioro.

El riesgo de liquidez, sobre los fondos estd limitado debido a que los fondos estin
depositados en instituciones financieras reconocidas.

El riesgo de crédito de la empresa es atribuible principalmente a sus cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar. Los importes se reflejan en el balance general
neto de provisiones para posibles cuentas incaﬂorables. si existiesen, estimadas por la
administracién en funcién de la experiencia y de su valoracién de entorno econémico,

[.a empresa tiene una concentracidn significativa de riesgo de crédito, estando la
exposicion distribuida entre las contrapartes, en las Compaiiias Relacionadas,

NOTA 15- COMPROMISOS

La Comisién Nacional de Valores mediante las resoluciones CNV N°97-09 y CNV  N"98-
09 de fecha de 14 de abril de 2009 y mediante las resoluciones CNV N° 251-09y  CNV
N°252-09 de fecha de 30 de julio de 2009 aprobd registrar los siguientes valores de R.G.
Inmobiliaria, S.A.:

1) Valores Comerciales Negociables por un valor nominal de hasta Tres Millones de délares
(US$3,000,000). La tasa de interés serd Libor a 3 meses mas dos punto cincuenta puntos
porcentuales (L+2.5%) anual y serd revisada cada 90 dias, a partir del segundo trimestre
hasta su vencimiento. Para el Primer trimestre, la tasa serd de 7.50%. Los intereses serdn
pagados trimestralmente sobre el valor nominal. La tasa Libor se fijard al inicio de cada
trimestre. La oferta pagard un minimo de 7.5% y un méximo de 10% anual. El capital de
los Valores Comerciales Negociables serd pagado o renovado en su totalidad en la fecha
de vencimiento de los mismos.

2) Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta Dos Millones de dolares
EU $$2,000,000). Los Bonos tendrin una duracion de tres (3) afios contados a partir de su
echa de emision. La tasa de interés de los Bonos sera Libor a 3 meses mds tres puntos
orcentuales (L+3%) anual y serd revisada cada 90 dias, a partir del segundo trimestre,
asta su vencimiento. Para el Primer trimestre. La tasa sera de 8%. Los intereses seran
pagados trimestralmente sobre el valor nominal de los Bonos hasta el vencimiento del
mismo o hasta su fecha de redencion en caso de darse. La tasa Libor se fijard al inicio de
cada trimestre, La oferta pagara un minimo de 8% y un maximo de 10% anual. La emision

fue cancelada en su totalidad el 3 de agosto de 2012.




INFORMACION ADICIONAL
DE LA CONSOLIDACION



MCKENZIE & MCKENZIE

McKenzie International
Auditores, Consultores Gerenciales

WHeRenyie

INFORME SOBRE
INFORMACION ADICIONAL

R.G. Inmebiliaria, S.A. v Subsidiarias

El estado financiero consolidado auditado de R.G. Inmobiliaria, 5.A. y Subsidiarias por el aflo
terminado al 31 de diciembre de 2014, se presenta en la seccion anterior de este documento, Las
informaciones adicionales incluidas en las paginas 24 al 29, se presentan para propositos de anilisis
adicional y no son parte requerida del estado financiero consolidado bésico, y se presentan de
acuerdo con Normas Internacionales de Informacion financiera. Estas informaciones deberian
leerse en conjunto con el estado financiero consolidado basico
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Panamd, Republica de Panama
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ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES

Efeclive B,

Cuentas por cobear.
Partes Helacionadas
Cuerias por Cobrar otzas

Gastos por anticipado
Tota! del Activo cormiente

ACTIVOS NO CORRIENTES
Inversiones

Constreccionss en proceso

Propiedades, mejores ¥ equipos

Termrenos

Costos diferidos de proyect: inmobifiario

Total de Actives B/

RG. Sociedad Global Golden Rock
Inmobiliara Investiment & Holding Investment
Tatal Eliminaciones SA Corp. Inc.

1,577,230 1575496 1,784

1,507,998 (2.849.435) 2,849,436 1,507 908
100,938 0 100,933

1,608 847 (2.849,435) 2950374 [ 1,507 908

161,214 152,797 5417

334740 (2,849.435) 4,578,666 3417 1,509,692
0 (5, 735.281) 5735281

1,081,230 1.0K1,250

1255331 188477 1,066,855

12,465,755 6,291,000 4,416,556 1,757,799
4,168,335 4,168 345

18,970,651 (5.735.281) 16,383,102 4416556 3,905 884

22.518,001 {8,584,715) 21,061,768 4425371 5415576
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PASIVOS Y FATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES

Cuentas por pagar
Phenictucnd

Porcitia comricnte de Eonos y valores

Partes relacionadas

Todtal de Pasivos comientes

FASIVOS NO CORRIENTES
Adelanios recibidos de clicnates

Financiamientos

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Acciones Comunes sin valos nominal
Utilidades no distribuidas

Revalosizacion de progiedades
Total del Patrimanio

Tatal de Pasivos y Patrimonio

R.G. Sociedad Global Golden Rock
Inmebiiiara Imvestreent & Holdng Investment
Total Elimiraciones S.A. In:.

52,303 43,148 Q155
3554417 3,594 417
3,000,000 3 000,000

§73.723 (2,849 435) 497 465 B217 2917276

7,220,443 ([2,849,435) 7,135,030 3417 2,926,431
140,000 140,000
2855 5,355

1 M46,751 [5,735281) 7,199,824 10,000 1272208

s (a3 209,258 539,825

1,655,834 [5.735,281) 7,405 083 10,000 1,972,053

11,295 869 6,371,801 4 406,956 517112

14,951,703 {5.735,281) 13,780,883 4,416,956 2489145

2318001 (8,584.716) 21,061,768 4425373 5415576
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Ingresos Continucs
Hospedaje, alimentos y bebidas
Servicios administratives

Spa, aventuras y otros

Costos de operacion y administracién
Costos de ventas

Gaszos de personal

Alguiler

Depreciacion

Electricidad y teléfono

Gastos de Oficine

Publicidad y promocion

(Oros gastos

Utilidad en operaciones

Gastos financieros

Utilidad es antes de Impuesto Sobre la Renta

Impuesto Sobre s Renta

Utilidad neta del pericdo

R.G. Sociedad Global Golden Rock
Inmobiliaria  Investment & Holding Investment
Total eliminaciones 5.A. Inc.

B/ 331,550 331,550
30,0C0 30,000
181,842 48,006 133,836
543,352 48,006 495386
100,627 100,627
245,556 245,556
LI118 1,118
51,483 17,170 34313
33,237 33,237
£1,053 13,615 67 437
1,604 1,604
27,084 27,084

541,762 30,784 510,976
1,630 17,220 {15,590)
0 1]
1,630 17220 (15,590)

0 0 ]
B/ 1,630 17220 {15,590)
e — ——— ===
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Capital
Saldo al 31 de diciembre de 2013
Saldo al 31 de diciembre de 2014
Utilidades no distribuidas
Saldo al 31 de diciembre de 2013
Impuesto complementario
Utilidad neta del periodo
Saldoa’ 31 de diciembre de 2014
Revaloriracién de Propiedades
Saldo al 31 de diciembre de 2013

Saldoal 31 de diciembre de 2014

RG. Sociedad Global Golden Rock
Inmobiliaria Investment & Holding Investment
Total Eliminaciones S.A. Corp. Inc.
2,746,751 (5.735281) 7.199,824 10,000 1,272,208
2 746,751 (5,735,281) 7.199,824 10,000 1 3
208,220 152,805 T15415
(767) (767)
1,630 17,220 (15,590)
509,083 2‘59%5! Gﬁg
11,295,869 6,371,801 4,406,956 517,112
11,295,869 a 6,371,801 4,406,954 517,112

-
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Aflo terminado al 31 de diciembre de 2014

RG. Global Golden Rock
Inmobiliaria  Investment & Holding Investment
Total eliminaciones S.A Carp. Inc.

FLUJOS DE EFECTIVO DE

Actividades de aperacion:

Utilidad Neta 1,630 17,220 (15,590)

Ajustes para conciliar la utilidad neta con

el efectivo neto (usado en) provisto por las

Actividades de operacitn:

Depreciacidn 51,483 17,170 34313
Cambios en activos y pasivos de operacidn:

Cuensas relacionadas netas 1,481,683 1,498,942 (17,254)
Cuentas por cobrar 290,845 290,345 0
Gastos pagados por anticipado (59,925) {59,925)

Adelanto recibido de clientes (1,608,519) (1,608,519)

Cuentas por pagar (130,972) (130,972)

Efectivo neto (uilizado en) provisto por las
actividades de operscitn 26,231 24,761 1,470
FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de inversidn:

Costo diferidos de proyectos (959,916) (959,916)

Construcciones en prozeso (2,074) (2,074)

Efectivo neto provisto por (usado en] las

actividades de inversién {961,990) (959,916) (2,074)

28
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RG. Global Gulden Rock
Inmobiliaria  Investment & Holding Investment
Totzl eliminaciones SA Corp. Inc.

FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de financiamiento:
Financiamientos B/ 1,953,039 1,953,039
Impuesto complementario (767) (767)

Efectivo neto provisto (usado) 2m las

actividades de financiamiento 1,952,272 1,952,272
Aumento (disminucion) de efectivo y depdsitos en
bancos 1,016,513 1,017,117 (604)
Efectivo y depésitos en bancos al inicio
de! afio 560,767 558,379 2388
Efectivo y depdsitos en bancos
al final del periodo B/ 1,577,280 1,575,496 ______ L7s4

29
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NOTARIA DECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

.......... cresssnessnsnssannssssnnsnss DECLARACION JURADA NOTARIAL......cocrcencssannsannnnenssnnsinne
En la cuidad de Panamad, Capital de la Republica de Panama y Cabecera del Circuito
Notarial del mismo nombre, a los treinta y un (31) dias del mes de marzo de dos mil
quince (2015), ante mi, Licenciado RAUL IVAN CASTILLO SANJUR, Notario Publico
Décimo del Circuito de Panama, con cédula de identidad personal nimero cuatro-ciento
cincuenta y siete-setecientos veinticinco (4-157-725), comparecid personalmente
RUGIERE GALVEZ MARCUCCI, vardon, panameno, mayor de edad , casado, vecino de
esta ciudad, con cedula de identidad Personal nimero cuatro- ciento uno- mil diecinueve
(4-101-1019), y CESAR AUGUSTO GALVEZ DE LOS RIOS, vardn, panamefio, mayor de
edad, abogado, con cédula de identidad personal nimero cuatro-setecientos cuatro- mil
novecientos noventa y seis (4-704-1996). Presidente, Tesorero y Secretario
respectivamente de R.G. INMOBILIARIA, S.A., Sociedad andnima debidamente
registrada a la ficha quinientos veintinueve mil cuatrocientos setenta y seis (529476) y
documento redi numero novecientos sesenta y ocho mil quinientos setenta y seis (968576)
del sistema de informacién Tecnolégico del Registro Publico, todos con residencia en
Panama, Distrito de Panama, Provincia de Panama, y me solicitaron que les residiera una
DECLARACION JURADA. Accedi a ello advirtiéndole que la responsabilidad por la veracidad
de lo expuesto, e exclusiva de LOS DECLARANTES. Lo aceptaron y en conocimiento del
contenido del articulo 385 del texto Unico penal, que tipifica el delito de falso testimonio y
seguidamente expresaron hacer esta DECLARACION bajo la gravedad del juramento y sin

ningun tipo de premio o coercién, de manera totaimente voluntaria.

Declararon lo siguiente:------------=----- PR
PRIMERO: Que cada uno de los firmantes a revisado el estado financiero anual

correspondiente a R.G. INMOBILIARIA, S.A,---—------csermcmmen -

SEGUNDO: Que a su juicio los estados financieros no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre los hechos de importancias, ni omiten informacion sobre los
hechos de importancia que deban ser divulgados en virtud de la Ley 67 del uno (1) de
Septiembre del dos mil once (2011) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para
las declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de

las circunstancias en las que fueron hechas. -- et ————

17852 -2015
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El suscrito Notario deja constancia que esto fue todo lo declarado, que se hizo en forma
espontdnea y que no hubo interrupcién alguna. ADVERTI a los comparecientes que la
Declaracion fue leida como les fue la misma en presencia de los testigos instrumentales,
CLIFFORD GILBERTO BERNARD GORDON, con cédula de identidad personal nimero
uno-diecinueve- mil trescientos diecisiete (1-19-1317) y TOMAS VILLARREAL, con
cédula de identidad personal nimero cuatro—noventa y nueve- mil ochocientos diez (4-
99-1810), ambos panamefos, mayores de edad, vecinos de esta ciudad, a quienes

conozco y son habiles para el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su

aprobacion y para constancia se firman por todos los que en ella han intervenido, por ante

mi el Notario que doy fe. ——- s R

PRESIDENTE Y TESORERO

%Z % f Zﬁ%ﬁ]

ces:\%/usro GALVEZ DE [0S RIOS
CedufaN® 4-704-19

SECRETARIO

’L‘L\,ﬁv%g 1".'%2 st e
CLIFFORD GILBERTO BERNARD GORDON

| (1-19-1317)
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T/dM;S7 / EAL

(4 -99-1810),

1LLO SANJUR

- 2015



