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PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No.18-00
DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000.

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Inversiones Inmobiliarias Arracha, S.A. y Subsidiaria

VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos Corporativos - Resolucién SMV No.184-13 del
20 de mayo de 2013.

Bonos Subordinados - Resolucién SMV No.280-15 de
20 de mayo de 2015.

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR: Teléfono 273-8000, Fax. 236-0867

DIRECCION DEL EMISOR: Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno,
Edificio Arrocha

DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL EMISOR: jjvansice@arrocha.com
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I PARTE

. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez
Miles de USS 30/06/2017 30/06/2016
Activo Corriente 3,342,629 7,855,782
Pasivo Corriente 3,105,873 2,623,791
Razén Corriente 1.08 2.99

La liquidez de Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A y Subsidiaria, refleja una
disminucién en sus activos corrientes de 57% en comparacién con junio 2016,
mencionamos los pagos mas significativos realizados en este trimestre y a la vez

detallamos los rubros que componen el activo corriente al 30 de junio de 2017.

B/.
Abonos por compra de propiedad 158,950
Intereses -bonos corporativos v subordinados 1,432,025
Amortizacion a capital -bonos corporativos 738,750
Impuestos 174,900
Activo Corriente: B/.
Efectivo en banco 143,267
Fondos en fideicomiso 3,190,605
Cuentas por cobrar 8,757

El pasivo corriente refleja un incremento de 18% en comparacion con junio 2016, su

variacion se debe al aumento de la deuda a corto plazo de bonos corporativos.
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B. Recurso de Capital

Miles de USS 30/06/2017  30/06/2016
Deuda por Pagar 92,159,546 84,932,628
Patrimonio 3,349,009 2,792,963
Total de Recursos de Capital 95,508,555 87,725,591
Apalancamiento (Pasivo/Patrimonio) 27.52 30.41

El recurso de capital de Inversiones Inmobiliarias Arrocha S.A. y Subsidiaria refleja un
aumento en su patrimonio de 20% en comparacién con junio 2016, su variante se debe

a la utilidad neta del trimestre.

La sociedad tiene pasivos generados por deuda de Bonos Corporativos y Subordinados,
ofrecidos a través de la Bolsa de Valores de Panama, segun resolucién SMV No.184-13
de 20 de mayo de 2013 y SMV No. 280-15 de 20 de mayo de 2015.

La deuda por pagar refleja un incremento de 9%, en comparacién con junio 2016, por

la emisidn de la serie | de bonos corporativos, emitidos a través de la bolsa de valores
de Panama, seguin resolucidn SMV No.184-13 de 20 de mayo de 2013 y amortizacidén a
capital de a las series B, E e | de Bonos Corporativos, segin suplemento al prospecto

informativo.
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C. Resultado de las Operaciones

Miles de USS 30/06/2017 30/06/2016
Total de Ingresos por Alquiler 10,378,443 12,462,522
Otros Ingresos 153,459 91,169
10,531,902 12,553,691
Gastos Generales y Admisnistrativos 893,556 1,280,785
Pérdida en Inversidn 502,704 -
Depreciacidn 2,651,901 2,477,841
Gastos Financieros 5,616,165 5,507,458
Utilidad en Operacidn 867,576 3,287,607
Area Arrendada Aproximadamente 60,283 51,161
Porcentaje de Ocupacién 97% 99%
Porcentaje Disponible 3% 1%
Arrendamiento Promedio Por Metro Cuadrado 172.16 243,59

El trimestre terminado el 30 de junio de 2017, Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A
y subsidiaria refleja una variacion de importancia en su utilidad en comparacién con
el trimestre del afio anterior junio 2017; este factor se debe a la disminucién de
alquiler a nuestro cliente Farmacia Arrocha §, A., sin embargo, tenemos nuevos
contratos de alquiler lo que permite generar nuevas fuentes de ingresos.

La Pérdida en Inversién es producto del exceso pagado en la adquisicidn de Pilarina,

actualmente fusionada con Unibay Corp.

El gasto financiero de este trimestre se incrementa por las nuevas emisiones de

series G, H, e | de Bonos Corporativos.

El drea de arrendamiento se incrementa por la adquisicién de nuevas propiedades

que permiten ingresos.

4¢
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D. Perspectivas

El crecimiento econémico del sector inmobiliario depende de la demanda de locales
comerciales, oficinas y viviendas, esto da como resultado un dinamismo en esta
actividad, y origina nuevas fuentes de empleo, que es importante para el progreso
del pais. En la actualidad hemos logrado identificar nuevos proyectos que permiten
continuar con el crecimiento. Estos nuevos proyectos son: Terrazas Sabdnitas,
Boulevard Penonomé, Obarrio 58, Federal Mall y VenVersalles, los cuales aportan
nuevos ingresos para el afio 2018

HECHOS DE IMPORTANCIA
En el trimestre terminado a junio 2017, hay puntos que sefialar;

1. Abono a capital de las series B, E e | de Bonos Corporativos de acuerdo al
suplemento del prospecto informativo.

o
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Inversiones Inmobiliarias Arrocha, 5.A. y Subsidiaria

Il PARTE

RESUMEN FINANCIERO

A. Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

Ingresos Totales 2,674,206 2,672,817 2,625,323 2,559,555
Gastos Generales y Aministrativos 368,337 109,339 193,083 222,798
Pérdida en inversidn - - 502,704
Depreciacion y Amortizacién 712,905 700,497 621,108 617,391
Utilidad Operativa 1,592,964 1,862,981 1,308,428| 1,719,366
Acciones emitidas v en circulacién 500 500 500 500
Gastos Financieros 1,432,025 1,441,830 1,430,594:. 1,311,715
Utilidad antes de Impuesto 160,939 421,150 -122,167] 407,651
TRIMESTREQUE | TRIMESTREQUE | TRIMESTREQUE |TRIMESTRE QUE
BALANCE GENERAL REPORTA REPORTA REPORTA REPORTA
30-06-2017 31-03-2017 31-12-2016 30-09-2016
Activo Circulante 3,342,629 3,775,509 5,944,822 4,047,324
Activos Totales 95,508,555 96,011,052 96,930,030 88,898,352
Pasivos Circulantes 3,105,873 3,045,043 3,878,045 5,033,520
Pasivos a Largo Plazo 89,053,673 89,624,676 90,071,358 80,620,928
Capital Social 1,000 1,000 1,000 1,000
Utilidades Retenidas 3,348,009 3,340,333 2,979,627 3,242,304
Total de Patrimonio 3,349,008 3,341,333 2,980,627 3,243,504 |
RAZONES FINANCIERAS:
Deuda Total /Patrimonio 27.52 27.73 31.52 26.40
Capital de Trabajo 236,756 730,466 2,066,877 {986,196)
Razon Corriente 1.08 1.24 *  1.53 0.80
Utilidad Operativa/Gastos Financieros 1,11 1.29 0.91 ﬂ]
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros trimestrales del emisor. VER ANEXO 1

IVPARTE
CERTIFICACION
DEL FIDUCIARIO

Presente la certificacion del fiduciario en la cual consten los bienes que constituyen
el patrimonio fideicomiso en el caso de valores registrados en la Comisién Nacional
de Valores se encuentran garantizados por sistema de fideicomiso. VER ANEXO 2

V PARTE
DIVULGACION

El emisor divulgara esta informacién, enviando copia de los mismos a los
tenedores de los Bonos.
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Inversiones Inmobiliarias
Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Estados Financieros Consolidados por el afio terminado al 30 de

Junio de 2017 e informe e informe del auditor interno al 28 de
agosto de 2017.
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Junta Directiva
Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S. A. y Subsidiaria
Panama, Rep. de Panama

INFORME DE REVISION

Hemos revisado los estados financieros consolidados adjuntos de Inversiones Inmobiliarias
Arrocha, S.A. y Subsidiaria los cuales comprenden el estado de situacién financiera por el periodo
terminado al 30 de junio de 2017, los estados de ganancias o pérdidas, de cambios en el patrimonio
y de flujos de efectivo revisados terminados en esa fecha. Estos estados financieros son
responsabilidad de la administracién de la Compafifa. Nuestra responsabilidad es emitir un
informe sobre estos estados financieros basados en nuestra revision,

Nuestra revision fue realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF). Estas normas requieren que planifiquemos y efectuemos la revisién para
obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estén libres de representacion
erronea de importancia relativa. Una revisién se limita primordialmente a investigaciones con el
personal de la Compafifa y a procedimientos analiticos aplicados a datos financieros, por los que
proporciona menos certeza que una auditoria. No hemos desempariado una auditoria y, de acuerdo
a €50, no expresamos una opinion de auditoria.

Basados en nuestra revisién no ha surgido a nuestra atencién nada que nos haga creer que los
estados financieros revisados adjuntos no den un punto de vista verdadero y justo, ni tenemos

conocimiento de ninguna modificacién material que debiera efectuarse a los estados financieros
adjuntos.

Pirrafo de Enfasis

Tal como se divulga en la Nota 16, los estados financieros al 30 de Junio de 2016, han sido
reexpresados para corregir errores en los registros contables por adquisicién de propiedades
registradas como adelantos. Hemos revisado los ajustes descritos en la nota 16 a los estados
financieros consolidados, los cuales se aplicaron para reexpresar los estados financieros consolidados

al 30 de junio de 2016. En nuestra opinién dichos ajustes son apropiados y se han aplicado
apropiadamente.

28 de agosto de 2017

MG
¢ Maiker Chang

Contador Publico Autorizado
Licencia No. 2335

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido ser4 puesto a
disposicion del publico inversionista y del publico en general”



Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Estado consolidado de situacién financiera
30 de junio de 2017
(En balboas)

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

Notas 2017 2016

Activos: (Reexpresado)
Activos corrientes:

Efectivo y depésitos en bancos 5 143,267 3,347,706

Depésitos en fideicomiso 6 3,190,605 2,548,851

Cuentas por cobrar-clientes 8,757 -

Cuentas por cobrar - partes relacionadas 4 - 1,958,225

Total de activos corrientes 3,342,629 7,855,782
Activos no corrientes:

Propiedades de inversién 7 87,204,623 75,943,902

Plusvalia 10 649,360 649,360

Adelantos para adquisicion de propiedades 8 3,710,397 3,101,154

Otros activos 601,546 175,393

Total de activos no corrientes 92,165,926 79,869,809
Total de activos 95,508,555 87,725,591
Pasivos y patrimonio:
Pasivos corrientes:

Bonos por pagar 9 2,955,000 2,255,000

Cuentas por pagar proveedores y otros 150,873 335,599

Impuesto sobre la renta por pagar - 33,192

Total de pasivos corrientes 3,105,873 2,623,791
Pasivos no corrientes:

Bonos por pagar 9 87,909,030 81,157,691

Cuentas por pagar - partes relacionadas 4 1.144.643 1,151,146

Total de pasivos no corrientes 89,053,673 82,308,837
Total de pasivos 92,159,546 84,932 628
Patrimonio de los accionistas:

Acciones comunes 1,000 1,000

Utilidades retenidas 3,348,008 2,791,963
Total de patrimonio de los accionistas 3,349,009 2,792,963
Total de pasivos y patrimonio de los accionistas 95,508,555 87,725,591




Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Estado consolidado de ganancias o pérdidas
por el afio terminado al 30 de junio de 2017
(En balboas)

Ingresos:
Alguileres
Otros ingresos

Gastos:
Salarios y prestaciones laborales
Intereses
Impuestos
Depreciacion
Honorarios profesionales
Reparacion y mantenimiento
Seguros
Gastos bancarios
Otros
Perdida en inversion

Total de gastos

Utilidad antes de impuesto sobre Ia renta

Impuesto sobre Ia renta

Utilidad neta

Notas

15

14

2017 2016
(Reexpresado)
10,378,443 12,462,522
153,459 91,169
10,531,902 12,553,691
78,230 56,873
5,616,165 5,507,458
271,968 500,712
2,651,901 2,477,841
156,650 186,481
80,506 95,795
85,242 95,628
115,069 210,907
95,893 134,389
502,704 -
9,664,326 9,266,084
867.576 3,287,607
222,605 744,342
644,971 2,543,265

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

A2
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Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Estado consolidado de cambios en el patrimonio de los accionistas
por el afio terminado al 30 de junio de 2017

(En balboas)
Total de
Acciones Utilidades patrimonio de los
Nota comunes retenidas los accionistas
Saldo al 30 de junio de 2015 1,000 3,540,448 3,541,448
Dividendos pagados 13 - (3,333,333) (3,333,333)
Impuesto complementario 41,583 41,583
Utilidad neta - 2,543,265 2,543,265
Saldo al 30 de junio 2016 (Reexpresado) 1,000 2,791,963 2,792,963
Impuesto complementario - (88,925) (88,925)
Utilidad neta - 644,971 644,971
Saldo al 30 de junio de 2017 1,000 3,348,009 3,349,009

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



Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Estado consolidado de flujos de efectivo
por el afio terminado al 30 de junio de 2017
(En balboas)

Flujos de efective de las actividades de operacion
Utilidad neta

Depreciacion
Gastos de intereses
Impuesto sobre la renta causado
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Fondos en fideicomiso
Disminucian de cuentas por cobrar clientes
Aumento (disminucion) en cuentas por cobrar - partes relacionadas
Aumento en propiedades de inversion
Aumento (disminucion) en otros activos
(Disminucion) aumento en cuentas por pagar
Disminucién en impuesto sobre la renta por pagar
Intereses pagados

Efectivo neto (utilizado) en las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Adelantos para adquisicién de propiedades
Efectivo neto (utilizado) de las actividades de inversién
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Amortizacion de bonos por pagar
Producto de la emisién de bonos por pagar
Cuentas por pagar - partes relacionadas

Dividendos pagados
Impuesto complementario

Efective neto proveniente (utilizado en) de las actividades de
financiamiento

Disminucitn neta del efectivo y depdsitos en bancos

Efectivo y depésitos en bancos al inicio del afo

Efectivo y depasitos en bancos al fina) del afio

Notas 2017 2016
(Reexpresado)
644,971 2,543,265
7 2,651,901 2,477,841
5,616,165 5,507,458
222,605 744,342
(641,754) 534,523
(8,757) .
2,266,193 (1,959,225)
7 (14,219,590) (5,604,000)
(426,153) (861,138)
(184,726) 271,747
(255,797) (361,393)
(5,616,165) (5,507,458)
(9.951,107) (2,214,038)
(603,243) 3,386,305
(609,243) 3,386,305
(2,548,661) (20,634,241)
10,000,000 20,100,000
(6,503) (206,390)
13 - (3,333,333)
(88,925) 41,583
7.355.811 (4,032 381)
(3,204,439) (2,860,114)
5 3,347,706 6,207,820
5 143,267 3,347,706

Las notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Notas a los estados financieros interinos consolidados
30 de junio de 2017
(En balboas)

1. Informacién general

Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria (el “Grupo"), es una sociedad constituida de acuerdo a
las leyes de la Republica de Panama, mediante Escritura Publica N0.9962 del 8 de junio 2008. Su principal
actividad es el arrendamiento de inmuebles.

Las oficinas principales del Grupo estan localizadas en el Centro Industrial de la Urbanizacion Los Angeles, en
la ciudad de Panama.

Con fecha 22 de diciembre de 2016, se protocoliza el Convenio de Fusion por Absorcién entre Unibay Corpy
Pilarina S.A., quedando Unibay Corp. como Ia sociedad sobreviviente

Con fecha 07 de noviembre de 2016 se celebra contrato de compraventa de acciones entre Felipe Motta, S.A.,
quien es duefio de cien (100) acciones que conforman Ia totalidad del capital social de |a sociedad denominada
Pilarina, S.A., organizada de conformidad con las leyes de la Republica de Panama y la sociedad Unibay corp.

Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., posee el 100% de las acciones emitidas y en circulacién de Unibay
Corp. Con fecha 6 de febrero de 2015, Inversiones Inmobiliarias, S.A. adquirio el 100% de las acciones
emitidas y en circulacion de Unibay Corp. Unibay Corp. fue constituida el 3 de julio de 2014 bajo Ias leyes de
la Republica de Panama. Su principal actividad es el arrendamiento de inmuebles.

Aspectos regulatorios

Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria estan reguladas por la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama, creada mediante Ja Ley No. 67 del 1 de septiembre de 2011,

Mediante Resoluciéon SMV No.184-13 emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama3 se
resolvio registrar los valores de la sociedad Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. para su oferta publica:
Programa rotativo de bonos corporativos hasta por un monto de B 100,000,000, moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América. Véase Nota 9.

Mediante Resolucion SMV No. 280-15 del 20 de mayo de 2015, emitida por la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama se resolvid registrar los valores de la sociedad Inversiones In maobiliarias Arrocha, S.A.
para su oferta publica: Programa rotativo de bonos corporativos subordinados hasta por un monto de
B/.50,000.000, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. Véase Nota 9.

2. Aplicacién de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF’s)

NIIF’s nuevas y revisadas emitidas no adoptadas a la fecha

El Grupo no ha aplicado las siguientes NIIF’s nuevas y revisadas que han sido emitidas pero gue aun no han
entrado en vigencia:

NIIF 8 Instrumentos Financieros

NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con
Clientes

Madificaciones a la: NIIF 11 Acuerdos Conjuntos

NIC 19 Planes de Beneficios Definidos: Aportaciones de los Empleados



Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Notas a los estados financieros interinos consolidados
30 de junio de 2017
(En balboas)

NIIF 9 - Instrumentos Financieros

NIIF 9 - Instrumentos Financieros version revisada de 2014 y cuya vigencia es para periodos anuales que
inicien el 1 de enero de 2018 o posteriormente:

+ Fase 1: clasificacion y medicion de activos financieros Yy pasivos financieros;
* Fase 2: metodologla de deterioro; y
* Fase 3: contabilidad de cobertura.

En julio de 2014, el IASB cuiming la reforma y emitio la NIIF 9 - Contabilidad de Instrumentos Financieros, que
reemplazara a la NIC 39 - Instrumentos Financieros- Reconocimiento y Medicion.

Incluye modificaciones que se limitan a los requerimientos de clasificacion y medicion al anadir una categoria
de medicién (FVTOCI) a "valor razonable con cambios en otro resultado integral” para ciertos instrumentos de
deudas simples. También agrega requerimientos de deterioro inherentes a la contabilidad de las pérdidas
crediticias esperadas de una entidad en los activos financieros y compromisos para extender el crédito.

La NIIF 9 finalizada contiene los requerimientos para: a) la clasificacion y medicion de activos financieros y
pasivos financieros, b) metodologia de deterioro; y c) contabilidad de cobertura general.

Fase 1: Clasificacion y medicion de activos financieros y pasivos financieros

Con respecto a la clasificacion y medicion en cumplimiento con Ia NIIF’s, todos los activos financieros
reconocidos que se encuentren dentro de! alcance de la NIC 39 se mediran posteriormente al costo amortizado
0 al valor razonable.

Especificamente:

* Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro del modelo de negocios cuyo objetivo sea obtener
los flujos de efectivo contractuales, (i) posea flujos de efectivo contractuales que solo constituyan pagos del
capital y participaciones sobre el importe del capital pendiente gue deban medirse al costo amortizado (neto
de cualquier perdida por deterioro), a menos que el activo sea designado a valor razonable con cambios en
los resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta opcién.

* Un instrumento de deuda que: (1) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo se cumpla
al obtener flujos de efectivo contractual y vender activos financieros y (i) posea terminos contractuales del

(o TF?E)OS los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los resultados

* Todas las inversior]es en pat_rimonio se mediran en el estado consolidado de situacion financiera al valor
ra;onabl_q, con ganancias o perdidas reconocidas en el estado consolidado de ganancias o perdidas, salvo si
la inversion de! patrimonio se mantiene para negociar, en ese caso, se puede tomar una decision irrevocable

enel reconocimiento inicial para medir la inversion al (FVTOCI), con un ingreso por dividendos que se reconoce
en ganancias o pérdidas,

/Vﬂéré’



Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Notas a los estados financieros interinos consolidados
30 de junio de 2017
(En balboas)

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacion y medicién de pasivos financieros y
requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de la NIC 39 esta vinculado con la presentacion
de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero designado a valor razonable con cambios
en ganancias o pérdidas, que se atribuye a los cambios en el riesgo crediticio de ese pasivo. De acuerdo con
la NIIF 9, estos cambios se encuentran presentes en ofro resultado integral, a menos que [a presentacion del
efecto del cambio en el riesgo crediticio del pasivo financiero en otro resultado integral creara o produjera una
gran disparidad contable en la ganancia o perdida. De acuerdo con la NIC 39, el importe total de cambio en el
valor razonable designado a (FVTPL) se presenta como ganancias o perdidas.

Fase 2: Metodologia de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con Iz NIIF @ refleja pérdidas crediticias esperadas, en oposicion a las
perdidas crediticias incurridas segun la NIC 39. En el alcance del deterioro en la NIIF 9, ya no es necesario
gue ocurra un suceso crediticio antes de que se reconozcan las pérdidas crediticias. En cambio, una entidad
siempre contabiliza tanto las pérdidas crediticias esperadas como sus cambios. El importe de pérdidas
crediticias esperadas debe ser actualizado en cada fecha del informe para reflejar los cambios en el riesgo
crediticio desde el reconocimiento inicial.

Fase 3: Contabilidad de cobertura

Los requerimientos generales de contabilidad de cobertura de |2 NIIF 9 mantienen los tres tipos de mecanismos
de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39. No obstante, los tipos de transacciones ideales para la
contabilidad de cobertura ahora son mucho mas flexibles. en especial, al ampliar los tipos de instrumentos que
se clasifican como instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de elementos no financieros
ideales para |z contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por
el principio de 'relacion econdmicz”. Ya no se requiere de una evaluacion retrospectiva para medir la
efectividad de la cobertura. Se han afiadido muchos mas requerimientos de revelacion sobre las actividades
de gestion de riesgo de la entidad.

Provisiones transitorias

La NIIF 9 se encuentra en vigencia para periodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2018 o posteriores
y permite una aplicacion anticipada. Si una entidad decide aplicar la NIIF 9 anticipadamente, debe cumplir con
todos los requerimientos de la NIIF @ de manera simultanea, salva los siguientes:

1. La presentacion de las ganancias o perdidas de valor razonable que se atribuyen a los cambios en el riesgo
crediticio de los pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), los
requerimientos para los que una entidad pueda aplicar anticipadamente, sin necesidad de cumplir con otros
requerimientos de la NIIF 9; y

2. Contabilidad de cobertura, en los que una entidad puede decidir si continuar aplicando los requerimientos
de la contabilidad de cobertura de Ia NIC 39, en lugar de los requerimientos de la NHF 9.

NIIF 11 - Negocios Conjuntos

NIIF 11 reemplaza NIC 31 - Intereses en Negocios Conjuntos. Bajo la NIIF 11, los acuerdos de negocios
conjuntos se clasifican ya sea como operaciones conjuntas o negocios conjuntos de acuerdo a los derechos y
obligaciones de las partes en el acuerdo,

NIIF 14 - Cuentas Regulatorias Diferidas

Permite que quienes adoptan por primera vez las NIIF y son elegibles continGen sus anteriores politicas de
contabilidad PCGA relacionadas con las tarifas reguladas, con cambios limitados.
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NIIF15 - Ingresos de Contratos con los Clientes

La norma proporciona un modelo Unico para el uso en la contabilizacién de los ingresos prgceden_tes de
contratos con los clientes, y sustituye a las guias de reconocimiento de ingresos especificos por |ndu§trlas. El

transferencia al cliente, bajo la guia de ingresos existente. El nuevo estandar proporciona un sencillo,‘modelg
de cinco pasos basado en principios a ser aplicado a todos los contratos con clientes. La fecha efectiva sera
para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017.

El Grupo no ha aplicado las siguientes NIIF's nuevas y revisadas que han sido emitidas pero que adn no han
sido aplicadas.

3. Resumen de las politicas de contabilidad mas significativas

Las principales politicas de contabilidad utilizadas en Ia elaboracion de los estados financieros consolidados,
de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacién Financiera, se presentan a
continuacion:

3.1 Basede presentacion

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo histérico.
3.2 Principios de consolidacién

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y su
Subsidiaria: Unibay Corp.

El control se obtiene cuando se cumplen todos los criterios a continuacion:

Tiene poder sobre Ia inversion,

Esta expuesto, o tiene los derechos, a los rendimientos variables derivados de sy participacion con dicha
entidad, y

* Tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a través de sy poder sobre la entidad en |a que invierte.

El Grupo reevalua si controla una entidad si los hechos y circunstancias indican que hay cambios en uno o
mas de los tres elementos de control que se listaron anteriormente.

Cua_nfdo el Grupo tiene menos de Ia mayoria de los derechos de votos de una participada, tiene poder sobre la
participada cuando los votos son suficientes para otorgarle la capacidad practica de dirigir las actividades
relevantes de |a participada de forma unilateral. El Grupo considera todos los hechos y circunstancias

pertinentes para evaluar si los derechos de voto en una participada son suficientes para otorgarle poder,
incluyendo:

.9 /’Mﬁ%y
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* Eltamafio de la participacion del Grupo del derecho a voto en relacion con el tamario y la dispersion de
la tenencia de los tenedores de voto;

*  Derecho a voto potenciales mantenidos por el Grupo, otros tenedores de votos u otras partes;

*  Derechos derivados de otros acuerdos contractuales; y
Algunos factores o circunstancias que indiquen que el Grupo tiene, o no tenga, la actual capacidad para
dirigir las actividades relevantes en el momento que las decisiones necesiten ser tomadas, incluyendo los
patrones de voto en la reunién previa de junta de accionistas.

Las subsidiarias son consolidadas desde la fecha en que el Grupo obtiene control hasta el momento en que el
control termina. Los resultados de las subsidiarias adquiridas o dispuestas durante el afio son incluidos en el
estado consolidado de ganancias o pérdidas desde la fecha efectiva de adquisicion o desde |a fecha efectiva
de la disposicion, seglin sea apropiado,

En caso de ser necesario, los ajustes son realizados a los estados financieros consolidados de las subsidiarias
para adaptar sus politicas contables del Grupo,

Cambios en la participacién del Grupo sobre subsidiarias existentes

Los cambios en la participacion del Grupo sobre subsidiarias existentes que no resulten en pérdida de control
del Grupo sobre las subsidiarias son contabilizados como transacciones de patrimonio.

Cuande el Grupo pierde control de una subsidiaria, una utilidad o pérdida es reconocida en ganancias o
perdidas, es calculado como la diferencia entre (i) el conjunto del valor razonable de la contraprestacion
recibida y el valor razonable de algln interés retenido y (ii) el valor en libros previo de los activos (incluyendo
plusvalia, si aplicara), y pasivos de |z subsidiaria y alguna participacion no controladora. Todos los importes
previamente reconocidos en otras utilidades integrales con relacion a esa subsidiaria son contabilizados como
si el Grupo hubiese directamente dispuesto de los activos o pasivos relacionados de la subsidiaria (ejemplo,
reclasificados a ganancias o pérdidas o consideraciones a alguna otra categoria de patrimonio como sea
permitido o especificado por las NIIF). E| valor razonable de una inversion retenida en una subsidiaria
precedente a la fecha cuando el control es perdide es considerado al valor razonable en su reconocimiento
inicial para una contabilizacién subsecuente bajo la NIC 39, cuando sea aplicable, el costo al inicio de la
fransaccion de una inversién en una asociada o un negocio conjunto.

Todos los saldos y transacciones entre el Grupo y su subsidiaria fueron eliminados en la consolidacian.
3.3 Plusvalia

La plusvalia representa el exceso del precio de compra sobre el valor razonable de los activos netos adquiridos,
resultantes de la adguisicion de un negocio.

Toda plusvalia se asigna a una o mas unidades generadoras de efectivo de una entidad y se evalda por
deterioro a ese nivel. La prueba de deterioro requiere que el valor razonable de cada unidad generadora de
efectivo se compare con su valor en libros. La plusvalla se presenta el costo menos las pérdidas acumuladas
por deterioro. Las pérdidas por deterioro, de haber alguna, se reflejan en el estado consolidado de ganancias
o pérdidas.

La plusvalia no es amortizada, pero es evaluada para deterioro por lo menos una vez al afio y cuando haya
indicio de posible deterioro.
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3.4 Activos y pasivos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en ¢l estado consolidado de situacion financiera del Grupo
cuando éste se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento.

Efectivo y depésitos en bancos - el efectivo esta presentado a su valor realizable en el estado consolidado de
situacion financiera. Para propésitos del estado consolidado de flujos de efectivo, el efectivo comprende el
efectivo en caja y los depositos a la vista.

Cuentas por pagar - las cuentas por pagar son registradas al costo, que es el valor razonable de la
contraprestacion recibida, para ser pagada en el futuro.

Bonos por pagar - los bonos por pagar son inicialmente reconocidos a su valor razonable neto de los costos
de originacion incurridos, Posteriormente los bonos son reconocidos a su costo amortizado bajo el método de
interés efectivo.

Deterioro de activos financieros - los activos financieros se evaltan en cada fecha del estado consolidado de
situacion financiera para determinar si existe evidencia de deterioro. Un activo financiero estara deteriorado si
existe evidencia de que como resultado de Uno o mas eventos ocurridos después de Ia fecha de reconocimiento
inicial, los flujos de efectivo futuros han sido afectados.

Capital en acciones - las acciones comunes estan clasificadas como parte del patrimonio y estan registradas
al costo de emision.

3.5 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcién de que los beneficios econémicos fluyan hacia la sociedad y puedan
ser facilmente medidos. Los siguientes criterios especificos de reconocimiento son cumplidos antes de
reconocer el ingreso:

Ingresos por alquileres

Los ingresos por alquileres se reconocen mensualmente en base a los canones pactados, mediante el método
de devengado.

3.6 Propiedades de inversion

Las Ipropiedades de inversion son contabilizadas conforme a la NIC 40 - Propiedades de Inversion. Las
propiedades de inversion son propiedades que se tienen para obtener rentas, apreciacion del capital 0 ambas.

Las propiedades de inversion comprenden lo siguiente:

Terrenos que se tienen para obtener apreciacion del capital a largo plazo y no para venderse en el corto plazo,
dentro del curso ordinario de las actividades del negocio.

Edificios que sean propiedad de la entidad y estén alguilando a través de uno o mas arrendamientos operativos.

Inmuebles que estan siendo construidos o mejorados para su uso futuro como propiedades de inversién.
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Las propiedades de inversion se miden inicialmente al costo. Los costos asociados a la transaccion se incluyen
en la medicion inicial. El costo de adquisicion de una propiedad de inversion comprende su precio de compra
y cualquier desembolso directamente atribuible. Posterior a su reconocimiento inicial, el Grupo ha elegido el
modelo de costo para medir las propiedades de inversion aplicando los requisitos establecidos en la NIC 18,

La depreciacion se carga a operaciones utilizando el método de linea recta con base a la vida util estimada de
los activos, tal como se sefiala a continuacion:

Edificios 30 afios
Mejoras 10 y 15 afios
Mobiliario y equipos 5,10y 15 afios

3.7 Deterioro de activos a Jargo plazo

En la fecha de cada estado consolidado de situacion financiera, la sociedad revisa los importes en libros de
sus activos no financieros para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida
por deterioro de su valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del activo se calcula con el objeto
de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de su valor (si la hubiera). En caso de que el activo no
genere flujos de efectivo por si mismo que sean independientes de otros activos, el Grupo calcula el importe
recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo. Un activo intangible con una
vida (til indefinida es sometido a una prueba de deterioro de valor una vez al afo.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo de venta y el valor de uso.
Al evaluar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se descuentan a su valor actual utilizando
un tipo de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado con respecto al
valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado los flujos de
efectivo futuros estimados.

Si se estima que ef importe recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es inferior a su
importe en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe
recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo
que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse
reconacido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en ejercicios
anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una perdida por deterioro de valor como ingreso.

Al 30 de junio de 2017, la Administracion no ha identificado deterioro de los activos no financieros.

3.8 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende el impuesto corriente. El impuesto sobre la renta es reconocido
en los resultados del afio corriente. El impuesto sobre la renta corriente se refiere al impuesto estimado por

pagar sobre los ingresos gravables del afio, utilizando la tasa vigente a la fecha del estado consolidado de
situacion financiera.
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3.9 Unidad monetaria

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Repuplica de
Panama, la cual est4 a Ia par con el délar (US$) de los Estados Unidos de América. El dolar (US$) circula y

es de libre cambio en la Republica de Panama.

4. Saldos y transacciones entre partes relacionadas

Los saldos y transacciones entre partes relacionadas se detallan a continuacion:

2017 2016
Estado consolidado de situacion financiera:
Activos
Cuentas por cobrar - 1,959,225
Pasivos
Cuentas por pagar 1,144,643 1,151,146
Estado consolidado de ganancias o pérdidas: 2017 2016
Ingresos
Alguileres 9,554,940 12,060,000
Otros ingresos - 66,052
9,554,940 12,126,052

Al 30 de junio de 2017, el Grupo mantiene transacciones y relaciones importantes con partes relacionadas,

las cuales estan conformadas por cuentas por pagar que se originan por transferencias de fondos recibi
otra empresa del grupo para generar pagos a compromisos adquiridos durante el afo.

das de

Estos saldos no tienen fecha de vencimiento, no devengan intereses, ni sobre ellos existe algln tipo de garantia

especifica.
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5. Efectivo y dep6sitos en bancos

Los saldos y depdsitos en bancos se detallan a continuacion:

2017 2016
Efectivo
Depdsitos a la vista 143,267 3,347,706
143,267 3,347,706

6. Depdsitos en fideicomiso

Al 30 de junio de 2017, la Empresa mantiene depositos en Global Financial Funds, Corp. (Fiduciario) por
B/.3,190,605 (2016: B/. 2,548,851), que se detallan a continuacion:

2017 2016
Cuenta de ahorro 643,779 2,548,851
Depésito a plazo fijo 2,546,826
3,190,605 2,548,851

Con fecha 20 de mayo de 2013, se protocolizé el contrato de fideicomiso de garantfa entre Inversiones
Inmobiliarias Arrocha, S.A. como Fideicomitente y Global Financial Funds Corp. como fiduciario y las
sociedades Arroeste., S.A, Acelin, S.A., Centennial Real State, S.A., Arroalbro, S.A., Arrochi, S.A., Arrovista,
S.A., Bodega Chitre, S.A. Galtes Holdings, Inc. y Molise Properties, S.A. como fiadores solidarios. Con fecha
17 de diciembre de 2014, Global Financial Funds, Corp. dio su aprobacién para la fusién de las subsidiarias
citadas arriba con Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. La finalidad del fideicomiso es servir como medio de
pago y garantia de los bonos corporativos.

El contrato de fideicomiso establece que el Grupo debe abrir dos cuentas de ahorro; una “Cuenta de
Concentracion” utilizada para depositar en dicha cuenta los fondos provenientes de la cesion de los canones
de arrendamiento y cualesquiera otros fondos provenientes de |a cesién de los arrendamientos. La otra cuenta,
“cuenta de reserva’ utilizada por el Fiduciario; el cual remitira mensualmente, producto de los fondos
contenidos a la cuenta de concentracion, los correspondientes aportes mensuales a capital e intereses que el
Fideicomitente debe realizar por virtud de los bonos.
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7. Propiedades de inversion

El detalle de las propiedades de inversion al 30 de junio de 2017, se presenta a continuacién:

Costo al inicio del afio
Adiciones

Reclasificaciones

Costo &l 30 de junio de 2016 (Reexpresado)

Adiciones
Transferencia
Reclasificaciones

Costo al 30 de junio de 2017

Depreciacion acumulada al inicio del ario
Adiciones

Depreciacion acumulada al 30 de junio de
2016 (Reexpresado)

Reclasificaciones

Adiciones

Depreciacidn acumulada al 30 de junio de
2017

Valor nelo en libros a junio 2017

Valor neto en libros a junio 2016

Al 30 de junio de 2017, las si
50498, 272830, 452709 Y 473
bonos corporativos.

Al 30 de junio de 2017, el valor raz
B/.136,795,000); el cual se obtuvo
relacionados con el Grupo. Al 30 deju

Maquinaria Construcciones
Terrenos Edificios y equipos en proceso Total

25,610,789 48,652,540 1,731,253 - 75,994,582

570,435 3,281,944 946,046 805,575 5,604,000
(2,486,296) 1,555,146 931,150

23,694,928 53,489,630 3,608,449 805,575 81,598,582

4,864,937 9,354,654 . - 14,219,530

. 498,607 - (498,607) -

(152,791) 152,791 (306,968) (306,968

28,559,865 63,190,100 3,761,240 95,511,204

2,884,523 292,316 3,176,839

2,041,582 436,259 2,477,841

4,926,105 728,575 5,654,680

(152,791) 152,791 .

2,215,642 436,259 2,651,901

6,986,956 1,317,625 8,306,581

28,559,865 56,201,144 2,443,615 87,204,623

23,694,928 48,563,525 2,879,874 805,575 75,943,802

nio de 2

en nivel 2 de jerarquia de valor razonable.

Al'y por el afio terminado el 30 de junio de 2
propiedades de inversién por la suma de B/.
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guientes fincas: 382969, 383182, 340025, 340026, 340027, 340029, 90641,
580 han sido dadas en fideicomiso de garantia para respaldar la emision de

onable de las propiedades de inversidn es de B/.168,752,578 (2016:
a través de avaluos realizado por valuadores independientes no
017, estas propiedades de inversion se encuentran clasificadas

016, se reclasificaron adelantos para la compra de propiedades a
8,925,000.
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8. Adelantos para la adquisicion de propiedades

Al 30 de junio de 2017, los adelantos para la adquisicidn de propiedades por la suma de B/.3,710,397 (2016:
B/. 3,101,154) corresponden a compras de propiedades ubicadas en las provincias de Chiriqui, Coclé, Coldn

y Ciudad de Panamd, entre otros, como parte de la estrategia de adquisicion de inmuebles del Grupo.

9. Bonos por pagar

Al 30 de junio de 2017, el saldo de los bonos por pagar, neto de los costos de emision se detalla asi:

Tipo Tasa de interés Vencimiento 2017 2016
Bonos corporativos:
Serie A - Emisién May. 2013 £.50% Mayo 2020 10,000,000 10,000,000
Serie B - Emisién Sep. 2013 5.25% Sep. 2023 11,250,000 13,050,000
Serie D - Emision Sep. 2014 5.25% Sep. 2021 14,000,000 14,000,000
Serie E - Emision Feb. 2015 5.25% Feb. 2020 5,476,250 5,931,250
Serie F - Emisian Jun. 2015 6.00% Jun. 2023 10,000,000 10,000,000
Serie {3 - Emision May. 2016 5.00% Mayo 2021 10,000,000 10,000,000
Sene H - Emision Jun. 2016 5.75% Jun, 2023 10,000,000 10,000,000
Sere |- Emisién Nov. 2016 5 50% Nov. 2021 9,650,000 -
Bonos corporativos subordinados:
Serie A - Emision May. 2015 12.00% May. 2035 11,000,000 11,000,000
91,376,250 83,981,250
Costos de emision de bonos (512,220) (568,559)
90,864,030 83,412,691
Menos: Porcién comiente 2,955,000 2,255,000
Porcién largo plazo 87,909,030 81,157,691
La estructura de vencimiento de los bonos por pagar es la siguiente:
2017 2016
1 afio 2,855,000 2,255,000
2 a 5 afios 56,971,250 48,476,250
Méas de 5 afios 31,450,000 33,250,000
91,376,250 83,981,250

La estructura de vencimiento de los bonos por pagar considera los pagos parciales que se realizaran hasta su

fecha de vencimiento final.
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El detalle de los costos de emision diferido se presenta a continuacién:

2017 2016
Saldo neto al inicio del afio 568,559 669,773
Adiciones 58,425 91,850
Amortizacion del afio (114,764) (108,290)
Redencién serie C-bonos corporativos - (84,774)
Saldo neto al final del afio 512,220 568,559

Bonos corporativos:

El 28 de mayo de 2013, se efectlo la oferta del programa rotativo de bonos corporativos. Los bonos de [a
emisién tendran un valor nominal total de hasta B/.100,000,000 moneda curso legal de los Estados Unidos de
America, emitidos en forma nominativa, rotativa y registrada sin cupones. Los bonos serdn emitidos en
dencminaciones de mil délares (B/.1,000) moneda de curso legal en los Estados Unidos de América o en sus
multiplos, la cual fue estructurada por Global Financial Funds Corp. y aprobada mediante Resolucion SMV
No.184-13 del 20 de mayo de 2013 por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Emision de mayo 2013

Con fecha 31 de mayo se realizd la emisidn de los bonos serie A por B/.10,000,000, con tasa de interés fija del
5.25% y con vencimiento el 31 de mayo de 2020.

Emision de septiembre 2013

Con fecha 27 de septiembre de 201 3, se emitio la serie B por B/.18,000,000, con tasa de interés fija del 5.25%
y fecha de vencimiento el 27 de septiembre de 2023.

Con fecha 30 de septiembre de 2013, se emitio la Serie C por B/.22,000,000, con tasa de interés del 5% fija

hasta el segundo afio. A partir del tercer afio a Libor 3 meses mas 3.50% con un minimo de 5.00% y fecha de
vencimiento del 30 de septiembre de 2022,

Emisién de septiembre 2014

Con fecha 18 de septiembre de 2014, se emiti6 a Serie D por B/.14,000,000, con tasa de interés escalonada
de la siguiente manera: afio 1 4.75%, afio 2: 5.00%, ario 3: 5.25%, afio 4. 5.50%, afio 5 5.75%, afio 6: 6.00%,
afo 7: 6.25% y fecha de vencimiento el 18 de septiembre de 2021.

Emision de febrero 2015

Con fecha 5 de febrero de 2015, se emitid Ia Serie E por B/.6,500,000, con tasa de interés escalonada de la

siguiente manera: afo 1: 4.75%, afio 2: 4.75%, afio 3: 5.25%, afo 4: 5.25%, afio 5. 5.25% y fecha de
vencimiento el 5 de febrero de 2020,
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Emision de junio 2015

Con fecha 30 de junio de 2015, se emitié la Serie F por B/.10,000,000, con tasa de interés fija de 6% y fecha
de vencimiento el 30 de junio de 2023.

Emision de mayo 2016

Con fecha 20 de mayo de 2016, se emitio la Serie G por B/. 10,000,000 con tasa de interés fija de 5% y fecha
de vencimiento el 20 de mayo de 2021.

Emision de junio 2016

Con fecha 17 de junio de 2016, se emiti6 la Serie H por B/.10,000,000, con tasa de interés fija de 5.75% v
fecha de vencimiento el 17 de junio de 2023.

Emision de noviembre 2016

Con fecha 08 de noviembre de 2016, se emitié la Serie | por B/. 10,000,000.00, con tasa de interés de 5.50%
y fecha de vencimiento el 18 de noviembre de 2021.

A continuacién, resumen de otros términos y condiciones de la Serie A, B, C, D, E, F, G, H el de bonos
corporativos emitidos por el Grupo:

- Los intereses devengados sobre saldo insoluto a capital seran pagaderos trimestralmente los dias 31 de
marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta la fecha de vencimiento.

- El pago a capital de los bonos:

Serie A, se realizara un nico pago por el monto requerido para cancelar el saldo insoluto de capital de los
bonos mas intereses en la fecha de vencimiento. No se pueden redimir los dos primeros afios luego de la
fecha inicial de la emisién. Ao 3: 102%, Afo 4: 101%. No aplicara penalidad de prepago a partir del quinto
afio.

Serie B, se amortizara mediante abonos trimestrales iguales; en cada dia de pago y un (1) tltimo pago por €l
monto requerido para cancelar el saldo insoluto de capital de los bonos mas intereses en la fecha de
vencimiento. Podran ser redimidos total o parcialmente, a partir del cuarto afio, en base a los términos
especificados en el Suplemento para la Serie B.

Serie C, se realizara mediante abonos trimestrales de acuerdo a la tasa de amortizacion fijada, en cada dia de
pago y un (1) ultimo pago por el monto requerido para cancelar el saldo insoluto de capital de los bonos mas
intereses en la fecha de vencimiento. Podran ser redimidos total o parcialmente, a opcion del emisor, a partir
de los dos afios y siete meses luego de la fecha inicial de emision, en base a los términos especificados en el
Suplemento para la Serie C.

Redencion anticipada de la totalidad, de la serie C No. ARRO0500000922C de Bonos Corporativos:
Con fecha 26 de mayo de 20186, la serie C de bonos corporativos correspondiente a Veintidés millones de

dolares con 00/100, (B/.22,000,000); ofrecidos a través de la Bolsa de Valores de Panama y emitidos el 30 de
septiembre de 2013, redencion que se realizd de conformidad con lo dispuesto en la seccion Il (Descripcion
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de la oferta ) del Prospecto Informativo de los Bonos Corporativos y los términos y condiciones de dicha serie
C.

Serie D, se realizarg un unico pago por el monto requerido para cancelar el saldo insoluto_de capital de 'Igs
bonos mas intereses en la fecha de vencimiento. Los bonos podran ser redimidos total o parcialmente a opcion
del Emisor a partir del cuarto afio, en base a los términos especificados, Afio 4: 101%, Afio 5-7 par.

Serie E, se realizara mediante abonos trimestrales de acuerdo a la tasa de amortizacién fijada, en cada dia de
pPago y un (1) dltimo pago por el monto requerido para cancelar el saldo insoluto de capital de los bonos mé_s
intereses en la fecha de vencimiento. Podran ser redimidos total o parcialmente, a opcion del emisor, a partir
del tercer afo, en base a los términos especificados en el presente Suplemento de la serie E.

Serie F, el pago a capital sera realizada en la fecha de vencimiento. Los bonos podran ser redimidos total o
parcialmente, a opcién del Emisor a partir a partir del tercer afio, en base a los términos especificados en el
presente suplemento para la serie F. Afio 3-8 par.

Serie G, el pago a capital sera realizada en la fecha de vencimiento. Los bonos podran ser redimidos total o
parcialmente, a opcién del Emisor a partir del tercer ario, en base a los términos especificados en el presente
Suplemento para la serie G. Afio 3-5 par.

Serie H, el pago a capital ser4 realizada en la fecha de vencimiento. Los bonos podran ser redimidos total o
parcialmente, a epcién del Emisor a partir del tercer afio, en base a los té&rminos especificados en el presente
Suplemento para la serie H. Afio 3-7 par.

Serie |, se amortizaran trimestralmente los dlas 30 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 30 de diciembre
de cada afio (cada uno un “Dia de Pago") hasta la Fecha de Vencimiento, de acuerdo a la tabla de amortizacion
Los Bonos podrén ser redimidos total o parcialmente, a opcién del Emisor en base a los términos especificados
en el presente Suplemento de la Serie |. Afios 1 al 2: 101%, Afios 3 al 5: par.

- Los bonos seran emitidos de manera rotativa en tantas series como determine el emisor, cuyo monto, plazo
tasas de interés y vencimiento seran determinados segun la necesidad del emisor y la demanda del mercado
en la fecha de la oferta de cada una de dichas series, y l0s mismos seran comunicados a la Superintendencia

del Mercado de Valores de Panama y a la Bolsa de Valores de Panama mediante suplemento al prospecto
informativo.

-_EI programa rotativo ofrece al emisor la oportunidad de emitir nuevos bonos en la medida que exista la
disponibilidad segtin los términos del programa. En ninglin momento el saldo insoluto de los bonos en
circulacién de las series podra ser superior a los B/. 100,000,000.

- La fecha de vencimiento y el cronograma de amortizacion de capital de cada una de las series a ser emitidas

sera comunicado mediante suplemento al prospecto informativo a mas tardar tres dias habiles antes de la
fecha de la emisién de las series a ser ofrecidas.

- Los_ fondos netos recaudados por la emision seran utilizados principalmente para otorgar facilidades
crediticias a empresas afiliadas del emisor, las cuales comparten accionistas en comun con el emisor, pero no
consolidan ya que no son subsidiarias del mismo.
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- Latasa de interés de cada una de las series sera comunicada mediante suplemento al prospecto informativo
a mas tardar tres dias habiles de la fecha de la emision de las series correspondientes y de respectiva
negociacion en la Bolsa de Valores de Panama. Los intereses pagaderos en dia de pago de interés seran
calculados en base a un afio de 360 dias compuesto por 12 meses de 30 dias cada uno.

- Se constituira un Fideicomiso de Garantia con Global Financial Funds Corp. para beneficio de los tenedores
registrados de los bonos, cuyo patrimonio estara constituido principalmente por: primera hipoteca y anticresis
con limitacion al derecho de dominio sobre las fincas cuyo valor de avallio represente al menos ciento treinta
por ciento (130%) del saldo insoluto de los bonos, cesidn de la poliza de seguros de las fincas, emitida por una
compafia aseguradora que sea aceptable del Agente Fiduciario y que cubra al menos el ochenta por ciento
(80%) del valor de reposicion de las mejoras construidas sobre las fincas y la cesién irrevocable e incondicional
de los canones de arrendamiento, los cuales se depositaran en la cuenta de concentracion del Fideicomiso de
Garantia.

Bonos corporativos subordinados:

El 20 de mayo de 2015, se efectué la oferta publica de bonos corporativos subordinados no acumulativos, Los
bonos de la emision tendran un valor nominal total de hasta B/. 50,000,000. Moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, emitidos en forma nominativa. Los bonos seran emitidos en denominaciones de
mil dolares (US$1,000) moneda de curso legal en los Estados Unidos de América o en sus multiplos, emision
debidamente y aprobada mediante Resolucidn de Asamblea General de Accionistas del 30 de marzo de 2015
y Resolucion SMV No.280-15 del 20 de mayo de 2015 por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama,

Emision de mayo 2015

Con fecha 28 de mayo de 2015, se emitié la Serie A de bonos corporativos subordiﬁados por B/. 11,000,000,
con tasa de interés nominal por 12.0% y fecha de vencimiento el 28 de mayo de 2035.

A continuacion, resumen de otros t&rminos y condiciones de la Serie A, de bonos corporativos subordinados
emitidos por el Grupo:

Los intereses devengados sobre el saldo insoluto a capital seran pagaderos trimestralmente los dias 30 de
marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 30 de diciembre de cada ano, cada uno de dichos dias un "Dia de pago
de interés" hasta su fecha de vencimiento o la fecha de redencion anticipada.

Pago a capital: el pago a capital sera realizado en la fecha de vencimiento.

Los bonos podran ser redimidos total o parcialmente a opcion del Emisor en cualquier momento a partir de la
fecha de emision. En caso de redencion anticipada, la misma debe hacerse en una fecha desighada como
fecha de pago.

Los bonos de esta emision constituyen obligaciones generales del Emisor, subordinadas y no garantizadas y

solo estan respaldados por el crédito general del Emisor. Ningln activo o bien especifico del Emisor ha sido
dado en garantia o gravado a favor de los tenedores registrados de los bonos.
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10. Adquisicién de subsidiaria

Con fecha 6 de febrero de 2015, Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. adquirio el 100% de las acciones de
Unibay Corp. por B/. 2,422,000. El valor razonable de los activos y los pasivos adquiridos se detalla a
continuacién:

6 de febrero de

2015

Activo:

Propiedades de inversién 5,995,000
Pasivo:

Cuenta por pagar - parte relacionada (4,222,360)
Activos netos identificables 1,772,640
Participacién en compra del 100% de los activos netos

Efectivo pagado en la adquisicion 2,422 000
Exceso de efectivo en adquisicion de subsidiaria (649,360)

11. Valor razonable de los instrumentos financieros

La Administracién del Grupo ha utilizado los siguientes supuestos para estimar el valor razonable de los
instrumentos financieros en el estado de situacion financiera:

* Efectivo y dep6sitos en bancos - E| valor en libros del efectivo y depésitos en bancos se aproxima a su
valor razonable por su liquidez y vencimiento a corto plazo.

* Fondos en fideicomisos - El valor en libros de los fondos en fideicomisos se aproxima a su vaior razonable
por su liquidez a corto plazo.

* Bonos por pagar - El valor razonable esta de los bonos por pagar basado en cotizaciones de precios de
mercado locales.

* Valor razonable de los instrumentos financieros - E| Grupo mide el valor razonable utilizando niveles de
Jerarquia que reflejan el significado de los datos de entradas utilizados al hacer las mediciones.

* La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si las informaciones incluidas a
esas tecnicas de valuacion son observables 0O no observables, La informacién observable refleja datos del
mercado obtenidos de fuentes independientes; la informacion no observable refleja los supuestos de mercado
del Banco. Estos dos tipos de informacion han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

* Nivel 1 - Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos. Este nivel
Incluye los valores de patrimonio e instrumentos de deudas en las bolsas Yy mercados de derivados cambiarios
como los futuros.
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* Nivel 2 - Informacion aparte de los precios cotizados incluidos dentro del Nivel 1 que son observables para

el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o indirectamente (es decir, derivados de los
precios).

* Nivel 3 - Informacién para el activo y pasivo gue no se basan en datos de mercado observables (informacion

no observable). Este nivel incluye inversiones en acciones e instrumentos de deuda con componentes no
observables significativos,

11.1 Valor razonable de los activos y pasivos financieros que no se miden a valor razonable de manera
constante (pero requieren revelaciones de valor razonable)

El valor en libros y valor razonable los principales activos y pasivos financieros que no se miden a su valor
razonable en el estado consolidado de situacion financiera del Grupo se resumen a continuacion:;

2017 2016
Valor Valor Valor Valor
en libros razonable en libros razonable

Activos financieros:

Depositos en bancos 143,267 143,267 3,347,706 3,347,706
Fondos en fideicomiso 3,190,605 3,190,605 2,548,851 2,548,851
Total de activos financieros 3,333,872 3,333,872 5,896,557 5,896,557
Pasivo financiero:

Bonos por pagar 90,864,030 99,550,000 83,412,691 89,550,000
Total de pasivo financiero 90,864,030 99,550,000 83,412,691 89,550,000
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El valor razonable de los activos y pasivos financieros representa el monto a cobrar y pagar a la fecha de Ios
estados financieros consolidados, dada su naturaleza de corto plazo.

2017 Valor razonable
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros;
Depositos en bancos 143,267 - 143,267
Fondos en fideicomisos 3,190,605 - 3,190,605
Total de activos 3,333,872 - 3,333,872

Pasivos corrientes

Bonos por pagar © 89,550,000 - 99,550,000
Total de pasivos 89,550,000 - 99,550,000
2016 Valor razonable
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Activos financieros:

Depositos en bancos 3,347,706 - 3,347,706
Fondos en fideicomisos 2,548,851 - 2,548,851
Total de activos 5,896,557 - 5,896,557

Pasivos corrientes
Bonos por pagar 89,550,000 - 89,550,000

Total de pasivos 89,550,000 - 89,550,000

12. Objetivos de la administracion de riesgos

Las actividades del Grupo la éxponen a una variedad de riesgo de crédito, liquidez y financiamiento. La
Administracion trata de minimizar los potenciales efectos adversos en su desempefio. La Administracién
reconoce las condiciones existentes en cada mercado en el que opera y en base a su experiencia y habilidad
controla dichos riesgos, siguiendo las politicas aprobadas por el Directorio, como sigue:

Riesgo de crédito

El Qrupo esta sujeto a una concentracién de riesgo de crédito en efectivo y cuentas de ahorros, las cuales
estan colocadas en instituciones financieras en Panama. El Grupo, sin embargo, minimiza este riesgo al

concertar principalmente con instituciones financieras panamefias que tienen una muy buena calificacion
crediticia.
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Riesgo de liquidez v financiamiento

La Administracion del Grupo, prudente del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo para afrontar
las obligaciones futuras e inversiones proyectadas.

13. Dividendos pagados

Mediante Acta de Junta Directiva del dia 20 de junio de 2016, se aprobo la distribucion de dividendos a los
accionistas por la suma de B/, 3,333,333 correspondientes a los afios 2011, 2012, 2013, 2014 y 2015.

14, Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta del Grupo estan sujetas a revision por parte de las autoridades
fiscales por los tres Ultimos afios, inclusive el afio terminado el 30 de junio de 2017, de acuerdo a regulaciones
fiscales vigentes.

La conciliacion de la renta neta gravable con la utilidad antes de impuesto sobre |a renta segun los estados
financieros consolidados se presenta a continuacién:

2017 2016

(Reexpresado)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 867,576 3,287,607
Ingresos no gravables = (15,708)
Gastos no deducibles 5 12,450
Otros cargos 22,843 (452,182)
Base imponib]e 890,419 2,832,167
Impuesto sobre |a renta 222 605 744,342

En Gaceta Oficial No.26489-A, se promulgo la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, mediante el cual se modifican
las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR). Para las empresas generales el Articulo 699 expresa
que a partir del 1 de enero de 2010, la tasa de impuesto sera del 25%.

Mediante la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 queda eliminado el método denominado Calculo Alterno del
Impuesto sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye con la tributacion presunta del Impuesto sobre la Renta (ISR},
obligando a toda persona jurldica que devengue ingresos en exceso a un millon quinientos mil balboas
(B/.1,500,000) a determinar como base imponible de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la
renta neta gravable calculada por el método ordinario establecido en el Caodigo Fiscal y (b) la renta neta
gravable que resulte de aplicar, al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento
(4.67%).
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15. Pérdida en Inversién

Con fecha 07 de noviembre de 2016, Unibay Corp., compré las acciones de Pilarina por un valor de
B/.950,000,00 (Novecientos cincuenta mil 00/100); sin embargo, el 28 de diciembre de 2016, segun escritura
publica No. 15,926 de 20 de diciembre de 2018, se protocoliza convenio de fusién por absorcion entre Unibay
Corp. y Pilarina S.A., por lo cual se ajusta el exceso pagado por las acciones (Plusvalia).

16. Efecto de reexpresion en los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados del Grupo al y por el afio terminado el 30 de junio de 2016
fueron re- expresados debido a las siguientes situaciones:

» Compra de terreno y edificio por un costo de B/. 16,148,100 sobre el cual se pagaron
impuestos por B/.832,243 el cual no fue reconocido dentro del costo original del activo y
fueron registrados en los estados financieros consolidados como adelantos para adquisicion
de propiedades, por lo cual no se habia reconocido el gasto de depreciacion.

» Compra de acciones de la sociedad Unibay Corp., por un costo de B, 2,422,000, sobre el
cual se pagaron impuestos por B/.121,100 los cuales fueron registrados en los estados
financieros consolidados como adelantos para adquisicion de propiedades y no se habia
reconocido el gasto.

Las politicas contables establecidas han sido aplicadas en la preparacién de los estados financieros
consolidados para el afio terminado el 30 de junio de 2017 y de Ia informacion comparativa.

A continuacién, se presentan los cuadros explicativos sobre las modificaciones en Ia informacién
presentada previamente y la manera en que estas modificaciones afectan la situacion financiera, el
desempefio financiero y los flujos de efectivo del Grupo:
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16.1 Efecto en el estado consolidado de situacién financiera

Al 30 de junio de 2016
Saldos informados
previamente Ajustes Saldos reexpresados
Activos:
Activos corrientes:
Efectivo y depdsitos en bancos 3,347,706 3,347 706
Depdsitos en fideicomiso 2,548,851 2,548,851
Cuentas por cobrar - partes relacionadas 1,959,225 1,959,225
Total de activos comientes 7,855,782 7,855,782
Aclivos no comientes:
Propiedades de inversién 75,135,760 808,142 75,943,902
Plus\alia 649,360 649,360
Adelantos para adquisicion de propiedades 4,054,497 (953,343) 3,101,154
Otros activos 175,393 175,393
Total de activos no corientes 80,015,010 79,869,809
Total de activos 87,870,792 (145,201) 87,725,591

=26 -



Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Notas a los estados financieros interinos consolidados
30 de junio de 2017
(En balboas)

Al 30 de junio de 2016

Saldos informados

previamente Ajustes Saldos reexpresados

Pasivos y patrimonio:
Pasivos corrientes:

Bonos por pagar 2,255,000 2,255,000

Cuenlas por pagar proveedores y otros 335,599 335,599

Impuesto sobre Ia renta por pagar 33,192 33,192

Total de pasivos comientes 2,623,791 2,623,791
Pasivos no comentes:

Bonos por pagar 81,157,691 81,157,691

Cuentas por pagar - partes relacionadas 1,151,146 1,151,146

Total de pasivos no cormientes 82,308,837 82,308,837
Total de pasivos 84,932,628 84,932,628
Patrimonio de los accionistas:

Acciones comunes 1,000 1,000

Utilidades retenidas 2,937,164 (145,201) 2,791,963
Total de patrimonio de los accionistas 2,938,164 2,792,963
Total de pasivos y patrimonio de los accionistas 87,870,792 (145,201) 87,725,591
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16.2 Efecto en el estado consolidado de ganancias o pérdidas

Al 30 de junio de 2016

Saldos informados

previamente Ajustes Saldos reexpresados

Ingresos:
Alguileres 12,462,522 12,462,522
Otros ingresos 91,169 91,169
12,553,691 12,553,691

Gastos:
Salarios y prestaciones laborales 56,873 56,873
Inleresss 5,507,458 5,507,458
Impuestos 379,612 121,100 500,712
Depreciacion 2,453,740 24,101 2,477,841
Honerarios profesionales 186,481 186,481
Reparacion y mantenimiento 95,795 95,795
Seguros 95,628 95,628
Gastos bancarios 210,907 210,507
Otros 134,389 134,389
Total de gastos 9,120,883 145,201 9,266,084
Utilidad antes de impuesto sobre |a renta 3,432,808 3,287,607
Impuesto sobre la renta 744,342 744,342
Utilicad neta 2,688,466 145,201 2,543,265
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16.3 Efecto en el estado consolidado de cambios en el patrimonio de los accionistas

Al 30 de junio de 2016

Saldos informados Saldos
previamente Ajuste Reexpresados
Saldo al 30 de junio de 2015 3,540,448 3,540,448
Dividendos pagados (3,333,333) (3,333,333)
Impuesto complementario 41,583 41,583
Utilidad neta 2,688,466 (145,201) 2,543,265
Saldo al 30 de junio 2016 2,937,164 (145,207} 2,791,963
16.4 Efecto en el flujo de efectivo
Al 30 de junio de 2016
Saldos
informados Saldos
previamente Ajustes reexpresados

Utilidad neta 2,688,466 -145,201 2,543,265
Efecto neto en las actividades de operacion -3,949,161 -808,142 -4,757,303
Efectivo neto utilizado de las actividades de operacion -1,260,695 -953,343 2,214,038
Efectivwo neto utilizado en las actividades de inversion 2,432,962 953,343 3,386,305
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento 4,032,381 0 4,032,381
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio de! afio -2,860,114 0 -2,860,114
Efectivo y depdsitos en bancos al inicio del aiio 6,207,820 0 6,207,820
Efectivo y equivalente de efectivo al final del afio 3,347,706 0 3,347,706

17. Aprobacion de estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados han sido autorizados para su emision por la administracion el 28 de
agosto de 2017
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Panama 15 de Agosto de 2017

Serfiores

SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES
Ciudad.-

Ref.:  Fideicomiso de Garantia Gtia-127-13 de la Emision de Bonos Inversiones Inmobiliarias
Arrocha, S.A,

Estimados sefiores:

Por este medio GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP., actuando en su condicién de Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia constituido por Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. para garantizar las Series A,
B.D, E, F, G, Helde la emision publica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos en multiples series por
un valor nominal total de hasta US$100,000,000.00, emitidos en forma nominativa, rotativa y registrada, sin
cupones, aprobada mediante la Resolucién de registro Y autorizacién para oferta piblica SMV No. 184-13 de 20
de mayo de 2013, certifica al 30 de Junio de 2017, la siguiente informacion a saber:

I Eltotal del Patrimonio administrado del Fideicomiso asciende a la suma de US$124,691,233.11; de los
cuales la suma de US$3,191,233.11 se encuentra registrada en las cuentas bancarias del fideicomiso yla
suma de US$ 121,500,000.00 esta conformada por bienes hipotecados al fideicomiso.

o ) . - Saldo / Valor de Fecha del
Tipo de Garaatia No. Operacién Cantidad Descripeitn Mercado Avaluadora Avaliio
Cuenta de Aharras 50-333-00662-9 1 Cuenta de Concentracion 329,511 37 N/A
Cuenta de Ahorros 50-333-00663-5 1 Cuenta de Reserva 314,267 99 N/A
. Tasa dc [ntereses 4 50% fecha lni: 01~
-
Plaza Fijo 50401732447 1 10-16, fecha de venc - 30-12-16 2,546,825 77 N/A
Int por Cobrar I Intereses por cobrar (devegandos) 627.98 N/A
| - Hipotecay anticresis hasta por la suma
. cas. - R . AR Pamamé
Hipotecas F '"“3’;,3]229530?00" 2 de $15,154,808, segin escritura publica | 21,500,000 00 | 2! fm:'::m 08-cne-16
SR 11.243 de] 26-06-2013
Fincas: 340025, ALR Pamami
Hipotecas 340026, 340027, 4 Hipoteca y anticresis hasta por la suma 14,500,000 00 A i Idm. 07-jul-16
340029 de $40,920,300, segin escritura pblica valuos
21,286 del 27-11-2013 1 2! .
Hipolecas Finca: 90641 ! 28,500,000 09 | AR Pamamd |0 e
Avaluos
Hipoteca y anticresis hasta por la suma ,
. ) % .
Hipotecas Finca: 272830 I [de$13,500,000, segin escrituré publica | 13,750,000 00 | A /;Rv e 17jul16
11,338 del 05-08-2014
Hipotecay anticresis hasta por la suma
de $10,000,000, segin escritura pablica
A 1R Pamama .
Hipolecas Finca: 50498 1 21,287 del 27-11-2013, se reincorpora 15,750,000 00 AvahaJr(:‘sm 08-jul-16
finca 64008 a la finca 50498 segiin
escritura 4,774 del 20-04-2016
Hipotcca y anticresis hasta por la suma )
. e Al R Pamama
Hipotecas Finca: 452709 de $10,000,000, segin escritura publica 10,000,000 00 Avaluos 22-apo-14
15,245 del 23 de actubre de 2014 ’
Hipotecay anticresis hasta por la suma
. AIR Pe a .
Hipotecas Finca: 473580 1 de U$17,500,000, segin escritura 17,500,000 00 Ava]z‘::’“ 29-jun-15
publica 13,216 del 18-08-2015
Total 124,691,233.11 o

Nall £




IL.

Bienes Cedidos:

Cesion irrevocable de los Cinones de Arrendamiento derivados de los Contratos de

Arrendamiento celebrados o a ser celebrados por las Subsidiarias del Emisor en calidad de
Arrendadores de los Bienes Inmuebles.

Fecha de

Propietario Detalle de Fincas Ubicacién Vencimiento
Inversiones Jnmobiliaria Arrocha, S.A. 272830 Altos de Panama, Via Centenario, Ancon 01/10/2023
Inversiones Inmobiliaria Arracha, S.A. 90641 P.H. Centro Comercial Los Pueblos Albrook | 01/10/2023
Inversiones Inmobiliaria Arrocha, S.A. 340025, Z:%?JZZZ' 340027, P.H. Plaza El Terronal I, David, Chiriqui 01/10/2023
Inversiones Inmobiliaria Arrocha, S.A. 50498 Ave. 12 de Octubre, Pueblo Nuevo, Panamé | 01/10/2023
Inversiones Inmobiliaria Arrocha, S.A. 473580 P.H. Boulevard Santiago, Veraguas 01/07/2025
Inversiones Inmobiliaria Arrocha, 5.A.| 446689, 446706, 446707 |P.H. Centro Comercial Boulevard Costa Verde| 01/02/2025
Inversiones Inmobiliaria Arrocha, S.A. 428094 P.H. Embassy Club Clayton, Panama 01/05/2025

La sociedad Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. absorbid a las sociedades Arroeste, S.A., Acelin,
S.A., Centennial Real State, S.A., Arroalbro, S.A., Arrochi, S.A., Arrovista, S.A., Bodega C:h_itre, S.A,
Galtes Holding Inc. y Molise Properties, S.A., segiin Escritura Pablica No. 18030 del 17 de diciembre de
2014.

Pélizas y Fianzas

l Fecha de
Tipo de Bien Cedido Descripcion Emisor / Fiador Vencimiento
. 0 .

Pdliza de Incendio NC_) HINCE-08300000003622 MAPFRE PANAMA, S.A. 30/06/2018
(Fincas: 382969 Y 383182)
#INCE-08026394000002

Poliza de Incendio (Fincas: 340025, 340025, MAPFRE PANAMA, S.A. 30/06/2018
340027, 340029)

Pdliza de Incendio #INCE-08028946400002 MAPFRE PANAMA, S.A, 30/06/2018
(Finca: 90641)

Péliza de Incéndio #'NCE'OSOZSMWOOOOI MAPFRE PANAMA, S.A. 30/06/2018
(Finca: 272830)

Péliza de Incendio #INCE-08300000006134 MAPFRE PANAMA, 5.4, 30/06/2018
{Finca: 50498)

. HINCE-08300000006106

Pdliza de Incendio MAPFRE PANAMA, 5.A. 30/06/2018
(Fincas: 452709, 473580) /06/
Firmada el 14 de maya de Arroeste, 5.A,; Acelin, S.A.; Centennial Real
2013, a favor de los State, S.A.; Arroalbro, S.A.; Arrachi, S.A.;

Fianzas Solidarias Tenedores Regllstrados de los Arrovvst.a, S.A; Bodega Chitre, S.A.; Galtes N/A
Bonos Corporativos de la Holding Inc. y Malise Properties, S.A.
emision publica por (sociedades absorbidas por Inversiones
US$100,000,000.00, Inmobiliarias Arrocha, S.A.)

Cesion de polizas de seguros de las Fincas, emitida
Agente Fiduciario y que cubra al menos el 80%

las Fincas.

Mﬁ

por una compafiia aseguradora que sea aceptable al
del valor de reposicion de las mejoras construidas sobre




11l El Prospecto Informativo establece que en ningiin momento el valor de mercado de las F incas, seguin
avaliio aceptable al Fiduciario, ser inferior al 130% del monto emitido y en circulacion de los Bonos.

La cobertura que resulta de dividir el valor de mercado de los bienes inmuebles hipotecados entre el
monto en circulacion de los bonos es de:

dic-16 mar-17 jun-17
1459% 150% 151%

Sin otro particular, nos despedimos.

Atentamente,
GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP.

Yuriko Uno ( Manuela Fogarty
Gerente Sr. de Operaciones Fiduciarias Gerente de Fideicomiso



HIVSIDIVIIED Huuindartas Arrocnd, 2.A, y oupsialaria

Informacién de consolidacion sobre el estado de situacion financiera Anexo |
30 de Junio de 2017
(En balboas) -
Inversiones
Inmobiliaria Unibay,
Consolidado Eliminaciones Total Arrocha, S. A. Corp.
Activos:
Activos corrientes:
Efectivo y depésitos en bancos 143,267 - 143,267 95,462 47,805
Deposito a plazo fijo 2,546,826 - 2,546,826 2,546,826 -
Fondos en fideicomiso 643,779 - 643,779 643,779 -
Cuentas por cobrar 8,757 (10,000) 18,757 - 18,757
Cuentas por cobrar - partes relacionad: - (4,491,849) 4,491,849 4,491,849 -
Inversion en subsidiaria - (2,422,000) 2,422,000 2,422,000 -
Total de activos corrientes 3,342,629 (6,923,849) 10,266,478 10,199,916 66,562
Activos no corrientes:
Propiedades de inversion 87,204,623 1,772,640 85,431,983 80,981,420 4,450,563
Plusvalia 649,360 649,360 - - =
Adelantos para adquisicién de propieds 3,710,397 - 3,710,397 3,710,397 -
Otros activos 601,546 - 601,546 559,662 41,884
Total de activos no corrientes 92,165,926 2,422,000 89,743,926 85,251,479 4,492 447
Total de activos 95,508,555 (4,501,849) 100,010,404 95,451,395 4,559,009
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes:
Benos por pagar 2,955,000 5 2,955,000 2,955,000 -
Cuentas por pagar proveedores y otros 150,873 - 150,873 78,031 72,842
Total de pasivos corrientes 3,105,873 . 3,105,873 3,033,031 72,842
Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar 87,909,030 - 87,909,030 87,908,030 -
Cuentas por pagar - partes relacionada 1,144,643 (4,491,849) 5,636,492 1,144,643 4,491,849
Total de pasivos no corrientes 89,053,673 (4,491,849) 93,545,522 89,053,673 4,491,849
Total de pasivos 92,159,546 (4,491,849) 96,651,395 92,086,704 4,564,691
Patrimonio de los accionistas:
Acciones comunes 1,000 (10,000) 11,000 1,000 10,000
Utilidades retenidas 3,471,729 - 3,471,729 3,481,460 (9,731)
Impuesto Complementario (123,720) - (123,720) (117,769) (5,951)
Total de patrimonio de los accionistas 3,349,008 (10,000) 3,359,009 3,364,691 (5,682)
Total de pasivos y patrimonio de los ac 95,508,555 (4,501,849) 100,010,404 95,451,395 4,559,009




Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Informacién de consolidacion sobre los estados de ganancias o pérdidas y utilidades retenidas Anexo Il
por el afio terminado el 30 de junio de 2017
(En balboas)
Inversiones
Inmobiliaria Unibay,
Consolidado Eliminaciones Total Arrocha, S. A. Corp.
Ingresos:
Alquileres 10,378,443 - 10,378,443 9,725,327 653,116
Otros ingresaos 153,459 - 153,459 121,200 32,259
10,531,902 - 10,531,902 9,846,527 685,375
Gastos:
Salarios y prestaciones laborales 78,230 78,230 78,230 -
Intereses 5,616,165 - 5,616,165 5,616,165 -
Impuestos 271,966 - 271,966 241,630 30,336
Depreciacion 2,651,901 - 2,651,901 2,537,109 114,792
Honorarios profesionales 156,650 - 156,650 141,581 15,069
Reparacion y Mantenimiento 80,506 80,506 72,300 8,206
Seguros 95,242 - 95,242 91,868 3,374
Gastos bancarios 115,069 - 115,069 115,034 35
Otros 95,893 = 95,893 62,191 33,702
Pérdida en Inversion 502,704 502,704 - 502,704
Total de gastos 9,664,326 - 9,664,326 8,956,108 708,218
Utilidad antes del impuesto sabre la rer 867,576 - 867,576 890,419 (22,843)
Impuesto sobre a renta 222,605 - 222,605 222,605 -
Utilidad neta 644,971 - 644,971 667,814 (22,843)




