INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL
CONDADO PROPERTIES, INC.

Sociedad andnima organizada y en existencia de conformidad con las ieves de la repiblica de
Panama, segin consta en la escritura pablica N*11,046 del 16 de mayo de 2012 de la Notaria
Cuarta del Circuito de Panama, debidamente inscrita a la Ficha 769550, Documento 2175887
del Registro Publico desde el 21 do mayo de 2012.

VALORES REGISTRADOS

BONOS CORPORATIVOS :
SERIE SENIOR A: US$18,000,000.00 emisién: 08-agosto-2013
SERIE SUBORDINADA B: US$ 7,500,000.00 emisiéon: 21-agosto-2013
SERIE SUBORDINADA C:  US$ 1,500,000.00 emislén: Sin emitir

Emisidn:
Las fres series son en denominaciones de US$1,000.00 cada bono.

Emisor: Condado Properties, Inc.

CONDADO PROPERTIES, INC.
Edificio Pacific Viillage
Avenida Punta Chiriqui, Punta Pacifica
Apartado 0831-01715
Panama, repiblica de Panama
Telaéfoneg: (507) 209-3600

Fax: (507} 209-3635

E mail: gerenciai@pacificpoinipanama.com
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INFORMACION DEL EMISOR

A. Historia y Desarrollo de CONDADO PROPERTIES, INC,

CONDADO PROPERTIES, INC. es una sociedad andnima panamefia, de duracién perpetua
constituida mediante Escritura Péblica No.11,046 del 16 de mayo de 2012 de la Notarla
Piblica Cuarta del Circuite de Panams, debidamente inscrita a la Ficha 769550, Documento
2175867 del Registro Piblico desde el 21 dc mayo de 2012, Las oficinas del Emisor esian
ubicadas en Avenida Punta Chiriqui, Punta Pacifica, Edificio Pacific Village.

Desde su fundacién y hasta la fecha del presentc Informe, ol Emisor no ha sido sujeto de
raclasaﬁcaci-:’:vn, fusion, escisién o consolidacidn de ningin tipo, Adicionalmente, al mayor
conocimiento de sus directores, la empresa no ha sido demandada o querellada antc ningin
tribunal local o extranjero,

]Z.'.'csde su fundacion y hasta la fecha del presente Informe, las acciones de la empresa no han
sido parte de ningin intercambio, swap o suseripeién preferente. Desde su consiitucion, el
Emisor no ha declarade dividendos pagaderos a los tenedores de sus acciones.

. Pacto Social y Estatutos de CONDADO PROPERTIES, TNC.

La Junta Direcliva tomard los acuerdos por mayotia de votos. Los Directores serdn elegidos
por La Junta General de Accionistas por el sistema de voto acumulativo por un periodo de un
(1) afio, es decir, cada acclonista tendrd devecho a emitir un mimero de votos igual al mimero
de acciones que le correspondan, multiplicado por el némero de Directores por elegir. No es
necesaro ser -accionista para ser Director, ni por ende poseer un determinado nimero de
acciones., La Junta Directiva elegird de su seno los Dignatarios de la socicdad. La Junta
Directiva podrd, asi mismo, elegir uno ¢ mds vice-presidentss, sub-tcsoretos o sub-
sceretarios, asi como los agenies y empleados que estime conveniente. Para ser dignatario es
necesario ser director pere no accionista. Cualquier persona podra descmpediar mas de un
cargo. Los Directores podran votar a favor de contratar los servicios o realizar fransacciones
con cualquiera sociedad en la cual tengan intereses o participacion. No cxiste limitacién para
el retiro de Directores, Dignatarios, Ejecutivos ¥y Administradores por razones de edad, sin
embargo la Junta de Accionistas podrd remover de sus cargos a los Directores y Suplentes si
asi lo estima neceserio con justificada razén o no. Para disolver ¢ liguidar la Sociedad se
necesifa el veto afirmative de SESENTA Y SEIS POR CIENTO (66%) de las zcciones
emitidas ¥ en circulacién con derecho a volo en una reunion de Junta de Accionisias
especialmente convocada para tal fin.

El monto del capital social autorizado sera de dos mil cuatrocientas (2,400) acciones sin valor
nominal, El capital sccial serd por lo menos igual a la suma total representada por las
acciones con valor nominal, si las hubiera, més una suma determinada con respecto a cada
accion sin valor nominal que se emita, y las sumas gue de tiempo en tiempo se incorporen al
capital social de acucrdo con resolucion o resoluciones de la Junta Directiva. Los Tenedores
de las acclones comunes tendrdn derecho a voz ¥ un (1)} voto por cada acclon que posean. En
esfe sentido los tenedores de acciones comumes tendedn derecho a un volo por cada accidn
que esté registrada a su nombre. Toda reforma al Pacto Social del EMISOR, incluyendo el
awmnento del capiial sgcial deberd ser aprobada per ia Junta General de Accionistas.
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Cada afio, dentro de los cuatro (4) primeros mescs, habra reunion general de accionistas, la
cual se verificard en la fecha y Jugar que determinen los Estatutos de Ia Junia Dircctiva, Sin
cmbargo, se podrén convocar a reuniones extraordinarias stempre que lo cstime conveniente
la Junta Directiva o el Presidente de 1a Sociedad, o cuando asf lo soliciten accionistas que
represenien por lo menos un eineo por ciento (5%) de las acciones emitidas ¥ en circulacion,

Cualquier fusion o adquisicién con otras sociedades debe ser aprobada por la Tunta General
de Accionistas. No obstante, la Sociedad y los accionistas tendrén derecho prefercnte a
comprar las acciones de la soviedad que otro accionista desee traspasar. Todo traspaso de
acciones deberd ser previamente aprobado por Iz Junta Directiva para que sca vilido. Si la

Tunta Directiva declinara su derccho a la compra de las acciones, log accionistas podran
aduirir las que se ofrezcan en venta,

Condado Properiies, Inc., a {a fecha, no ha adoptados estatutos.

C. Descripeion del negocio:

La actividad principal de Condado Properiies, Inc. es la de compiar, vender, importar,
exportar, transferir, disponer, negociar, financiar, inverlir, permutar, poseer, administrar,
representar, distribuir, dar o recibir en comisién, hipotecar, prendar, arrendat, usar,
usufructuar, dar o recibir en anticresis, toda clase de bienes muchles o inmucbles, acciones o

derechos y celebrar y cfectuar todos los acios, gontratos, operaciones ¢ fransacciones de licito
COIErcio,

El proposito principal de la constitucién del Emisor es la compra y administracién de un
conjunto de catorces (14) locales dec oficinas ubicados en las Torres 100 ¥ 200 del P.H.
Condado Business Center, ubicado en la interseceitn de la Avenida Ricardo J, Alfaro viaVia
Condado del Rey, corregimiento de Ancdn de la ciudad de Panamé.

I}, Estructura Organizativa:

Condado Propetties, Inc., subcontrata los servicies que requiere en materia administraiiva ¥
contable, razén por la cusl no requiere una estructura de personal ni de ejecutivos.
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E. Propicdades
El cuadro de propiedades, planta y equipos al 31 de diciembre 2014, se refleja de acuerdo a lo

siguiente:

Edificto v mejoras ‘Total
Costo
Saldo al 1 de enero do 2013 - -
Adiciones 27,000,000 27,000,000
Saldc al 31 de diciembre de 2013 27,000,000 27,000,000
Saldo al 1 de enero de 2014 27,000,000 27,000,000
Adiciones - -
Saldo al 31 de diciembre do 2014 27,000,000 27,000,000
Pepreciaclin ¥ amortizacién acumuladne
Saldo al 1 de enero de 2013 - -
Aumenios (250,000) (250.000)
&aldo al 51 de diciembre de 2013 {250,000 (250,000)
Saldo al 1 de enero de 2014 (230,000 (250,000
Aumentos (B10,000) {81 ﬂﬁﬂ{]{];
Saldo al 31 do diciembre de 2014 (1,060,000) (1,060,0003
Vaolor en Hhros, nedo
Al 1 de encro de 2013 - -
Al 31 de diciembre de 2013 26,750,000 26,750,000
Al l de enero de 20014 26,750,000 26,750,000
Al 31 de diciembre de 2014 23,940,000 25,940,000

La propiedad consistc en un conjunto de catorce (14) locales de oficinas ubicados en las
Totres 100 y 200 del Proyecto Condado Business Center. FEl Provecto Condado Business
Center se encuentra ubicado en Ja interseccion de la Avenida Ricardo J. Alfaro vy la Via

Condado del Rey, corregimiento de Ancén en ciudad de Panams. Las fincas son las
siguientes:
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Toree Oicinoa - Mivel Finca

Torre 100 1 100 431319
Torre 100 2 200 431320
Toree 100 2 300 431321
Torrc 1040 3 400D 431322
Torre 100 ] 500 431323
Toree 100 Terraza SO0 431324
Teorre 100  Asotea Privativa GO0 431325
Torre 204 i 100 431326
Toree 2040 2 200 431327
Torre 200 3 2300 431328
Torre 200 <1 400 431329
Toree 200 & SO0 431330
Torre 200 [ a0 431331
Torre 200 7 FoD 43133532
Torre 200 = 2040 431333
Torre 200D o SO0 431334
Torre 200  Aroten Privativae 1000 4313235

F. Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacién y desarrollo a la
Techa,

{1. Informacion sobre tendencias

El Banco Mundial confirmo que para el prescnte afio Panamd serd el pais con un mayor
crecimiento economico del (6.8%) en la regién latina. Sin embarge al igual que todos los
paises en desarrollo no cstdn exentos de una reduccién ccondmica, por lo que la organizacion
ha recomendado tomar prevenciones. Scgiin las proyecciones del Banco Mundial para los afios
2015 y 2016 Panamd sera el pafs cuya economia tendrd mayor crecimiento con 6.8, 6.2 v 6,4%
cada afio respectivamente.

La principal demanda en la regidén ¢s dc oficinas e infraestructura en general, como centros
comerciales. Tan s6lo de oficinas se pronostica que para el 2015 se construirdn 1,695,000
metros cuadrados de oficinas en pafses de la region, en donde Panams es el pais con las més
altas expectativas, debido principalmente al Canal y a un buen desempefio ccondmico del pais,
tan solo en cl 2013 tuvo una tasa de 7.6% de crecimiento cconémico, la mas alta de la region
en dicho afic.

En términos generales las economias de la regidn seguirdn teniendo un crecimiento por encima
del promedio mundial aproximadamente de im 3,5% y un 4%, de acuerdo a log prondsticos de
organismos internacionales como el FMI {(Fondo Monetario Internacional). Hstas tasas
promedio para ¢l 2015 son ligeramente menores que lazs del 2014, a pesar de 1a baja en el
precio del petrdleo, Es un hecho que la inversién tanto exiranjera como nacional estd
aumentando en la zona, proveniente en gran medida del sector inmobiliario, sobre todo en
paises en donde se siguen politicas econdmicas oricdoxas v existe un buen nivel de seguridad
juridica. Este aumente en la inversion propicia avances tecnclogices y aperta nuevas
habilidades organizativas que impulsan una mayor eficiencia econdmica generalizada.

Este dinamismo también se ve reflejado en cl mercado de alquiler en donde se evidenciz una
contimia demanda por partc de difcrentes empresas que buscan puntos de interes comercial ¥

Representante Legal




de oficinas para fijar su sede. Considerando que Condado Properties, Inc, centra su principal
actividad en el alquiler de un conjunto de locales de oficinas, se asegura un mercado gostenido
que respaldan sus ingresos en el corlo y mediano plazo.

Lo anterior, sumado a las leyes v politicas econémicas impulsadas por el gobierno para
estimular la inversidn extranjera y ¢l establecimiento de empresas fordneas en el pats; asi como
la creacién de incentivos en materia migratoria laboral y fiscal; hacen que Panamd sea un
objetivo importante para el desarrollo y expansion de diferentes negocios,
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ANALISIS DE RESULTADOS, FINANCIERQOS Y OPERATIVOS DE CONDADO
PROPERTIES, INC. PARA EI. ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMEBRE DE 2014,

El siguiente andlisis estd basado cn el desempefic de la empresa mostrado en los estados

%ﬂlﬂierﬂﬁ auditados de Condade Propertics, Inc. para el afio terminado el 31 de diciembre de

A, Liquidez
31-dic-14 H-die-13
Activos corrientes 296,234 340,952
Pasivos corriemntes 1,720,821 1,743,345
Raxdn corviente (gefivos corrienies / pasivos corrientes) 0.17 0.20

Capital de frabajo (activos corrientes - pasivos corrienfas) {1.,433.587) (1,402,393}

Durante ¢l periedo 2014 la liguidez del emisor presentd una disminucion en su relacién
corriente al 31 dc diciembre de 2013, basado principalemente por:

a) El efectivo en caja y banco disminuyé en B/.62,819 a la registrada al 31 de diciembre de
2013 (129,247}, lo que represento una disminucion del 48.6% en dicho periodo.

b} Las cuentas por cobrar comerciales se incrermentarén en un 6.8% con respecto al periodo
antcrior.

¢) El pasivo corricnte diminuyd en B/13,524 debido a la cancelacion en impuestos por pagar.

B. Recursos de Capital
31-dic-14 31-dic-13
Pasivos 26,084,733 26,985,747
Patrimonio 151,501 105,205
Total de recurso de capital 25,933,232 26,880,542
Apalancamiento (pasivos/ patrimonio) 172.18 256.51

El nivel de apalancamicnto gpasivo / patrimonio) mostrd una disminucion de 84.33 con
re}aeiﬁn al 31 de diciembre dec 2013, a consecuencia a que se han cancelados bonos por
B/.887.500.

C. Resultados de las Operaciones

Los ingresos de Condado Properties, Inc., reportados durante el presentc periodo, fueron
derivados del cumplimiento de su actividad principal, que consiste en el alquiler a large plazo,
de bienes inmuebles de su propiedad.

D). Analisis de Perspectivas

Considerande que los ingrcsos de Condado Propetties, Inc., son derivados de céncnes
mensuales de arrendamientos de bienes inmucbles de su propiedad, ¥ que en virtud a que los
correspondicntes contratos de alquiler estan acordados por diez (10) atios, se espera tanic en ¢l
corto, mediano y largo plazo que su principal actividad se dedique 2 la administracidn de estos
contratos.

{ondado Properties, Inc., no considera efectuar cambius'ep el corto plazﬂ en cuanio a su
composicidn accjeparia, ni su estructura gerencial ¥ adminisirativa, ni de entes de control
!;
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interno.

DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS ADMINISTRADORES, ASESORES
EMPLEADOS DEL EMISOR

A. Identidad

1. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores de Condade Propertics, Inc.

JOSEPH BETTSACK MUELLER - PRESIDENTE
Nacionalidad: Panamefia
Fecha de nacimiento: 24 de agosto de 1938

Domicilio comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Suite 43-C, Via Ttalia, Paitilla,

San Franciseo, Cindad de Panand
Apartado postal: 0831-00055

Correo electronico: jose(@bettzak.com
Teléfono: +507 279-8577

Fax: -+507 263-7590

El Sr. Bettsack es dircetor y accionista de un conglomerade de empresas inmobiliarias,
comerciales, tecnologicas y de telecommmicaciones, Durante su trayectoria en el campo
economico ha side miembro del Sindico de la Fundacion de Usuarios de la Zona Libre de
Colon, Tesorerc de la c-Cémara (Cémara Panamefia de Comercio Electrénico), Director
Principal de la Asociacion de Usnarios de la Zona Libre de Coldn {AU), Miembro de la
Asociacidn de Comerciantes del Aercpucrto Internacional de Tocumen (ACAIT), Sindico
de la Fundacion Alberto Einstein, Ditector de la Asociacidn para la Promocion de Nuevas
Alternativas de Desarrollo {APRONAD), entre ottas. En materia comercial, entre ofras, ha
descmpefiado carges en diferentes asociacioncs civicas, privadas, pubernamentales, como
son Miembre principal de la Comisién Permanente para la Modernizacién del Estado
Panamefio en funcién de la informacién v de Nuevas Tecnologias (represemiante del
CoNEP), Miembro de la Comisidn Presidencial del Cenlenario de la Republica de Panama,

Aszesor del Ministro de Comercio e Industrias,

Presidente del Comité Ejecutivo de la Zona Libre de Colén, Enlace personal del Presidente
de la Repliblica de Panamd con ¢l Centre Vocacional Basilio Lakas, Sindico de la
Universidad de Panama, Vice-Presidente de la Sociedad de Beneficencia Shevet Ahim,
Director de la Sociedad Filantropica B'nai Brith, Vice-Presidente de la Federacion de
Ajedrez de Panamd, Director de [a Cémara de Comercio, Industrias ¥y Apricultura de
Panamdé, Director del Club de Leones de Las Cumbres, Vice-Presidente de la Asociacién
de Comerciantes del Aeropuerto Internacional de Tocumen (ACAIT), Director det Grupo
Consultivo Senacyl-BID, Director del Consejo Nacional de la Emapresa Privada {(CeNEP),
Presidenie de Andio Foto Internacional, 8.A., Director de Foto Internacional de Colombia
Ltda., Ditector de General Supply Lida., Chile, Dircetor de Cc Comunica Peri, S.A.,
Presidente de C Comunica, S.A. (Panamé), Director de Evolusofi Holdings., Director de C
Viaja, 8.A., Vocal de la Junta Directiva del P.H. APRUCC, Coronado. Adicionalmente
ostenta el cargo de Presidente de la Junta Directiva de Rey 4, 8.A, El Sr, Bettsack cuenta
con dos afios de estudios de Ingenieria en la Universidad de Miami, Florida, E.U.A., asi
como especializacién como téenico de precision en camaras, filmadoras y microscopios,
mediante cursos tomades en diferentes fibricas, como son Féabricas de Leitz, Minox,
Linhof, Rollei-Werke, Arnoid & Richter, en Alecmania; Empresa Paillard, en Suiza; fibrica

dc Bell & Howell, en EUA.
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JONATIHAN BETTSACK MADURO - VICEPRESIDENTE

Nacionalidad: Pahamcfia

Fecha de nacimiento: 25 de abril de 1970

Domigilio comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Suite 43-C, Via Italia, Paitilla,
San Francisco, Ciudad de Panauna

Apartado postal: 0831-00055

Correo electrénico: jonathan@bettsak.com

Teléfono: +507 279-8461 o +507 279-8570

Fax: 507 263-7590 o +507 263-2804

El Sr. Beitsack es un profesional con experiencia en el drea de la fecnologia con amplios
conocimientos en telecomunicaciones, tecnologla ¥ audio, asi como vasta experiencia en
adquisiciones, fusiones e integraciones de macro empresas, ademds de contar con
experiencia laboral en compafiias Multinacionales, Es director v accionista de wn
conglomerado de empresas  inmobiliarias, comerciales, tecnologicas v de
telecomunicaciones. Como parte de su trayecioria profesional es fundador de Sinfonet, la
primera cmpresa en brindar servicios de Infernet a nivel nacional, legando a ser lider en la
industria local; adicionalmente es fundador de la primera siiper tienda de tecnologia digital
en Panamé (Multimax); es fundador y Presidente de Mullifek Pacifico, 8.A., empresa lider
en la sclucién de necesidades de la més alta techologia a nivel nacional, con eperacioness en
Latinoameérica en paises tales como El Salvador, Honduras, Colombia, Chile, entre olros.
Adicionalmente es director y accionista de Digicel {(Panamd), S.A., subsidiaria de Digicel,
la cnal opera en 32 mercados en el Caribe, Pacifico Sur ¥ Centro América, con mas de 11
millones de suscriptores de telefonfa celular; es mismbro de la junia dircetiva y aceionisia
de empresas tales como Multimax, Panama Corporate Living, Centennial Towers CR, C
Comunica, Asig Panami y Breslau Capital. Adicionalmenie ostenia el cargo de Vice
Presidente de la Junia Directiva de Rey 4, 8.A, El 81, Bettsack es graduado de American
University donde obtuve su Licenciatura en Finanzas, as{ como de The Owners President
Management Program de la Universidad de Harvard, E.U.A. adicicnalmente se ha gradvado
de diversos cursos de ncgocios en The University of Pennsylvania and Thunderbird, E.U.A.

EDUARDO GATENO HAFEITZ - SECRETARIO

Macionalidad: Panamefia

Feclia de nacimiento: 20 de julio de 1967

Domicilio comercial: Grand Plaze, Piso 4, Calle Punia Coldn, Punta Pacifica, San
Francisco, Ciudad Panamd

Apartado postal: 0831-01715 Paitilla

Cotreo electronico: gerenciag@pacificpointpanama.com

Telélfono: +5G7 209-3600

Fax: +507 200-3635

Ej Sr, Gateno es director ¥ accionista de recenocidas empresas de desarrollo inmobiliario,
empresas de venta v alquiler de bienes y raices y olras empresas comerciales dedicadas a
importacion de prendas de vestir. Es actualmente Presidente de la Junta Directiva del
Instituto Albert Einstein donde también ha desempefiado ¢l puesto de Vice Presidente por
varios afios. A lo largo de trayectoria ha desarrollado proyectos inmobiliarios de lujo de
gran envergadura come lo son el desarrolle Pacific Point en Punta Pacifica, Los proyectos
Pacific Village y The Grand Tower también en Punta Pacifica al igual que ¢l desarrollo

Representanie Legal
10




Kings Park y Condado Business Center en el drea de Condado del Rey.

Para cl periodo 2012-2015 también estd desarrollando proyectos comerciales ¥ de furismo
de playa. Miembro de la Cémara Panamefia de la Construccion {CAPAC) v otras
asociaciones afines al negocio inmobiliario, El Sr. Gateno es graduado de Georgia Institute

of Technology, en Atlanta, Georgia, EEUU donde obtuvo su Licenciatura en Ingenicria
Industrial ¥ de Sistemas graduindose con honores en 1989,

CHARLES HARARI - SUBSECRETARIO
Wacionalidad: Panamefig
Fecha de nacimiento; 27 de noviembre de 1976

Domicilio comereial: Oficinas Centrales Distribuidora Xtra, Ciudad Radial, Jusn Diaz,
Ciudad de Panama

Apartado postal: 0838-01259

Correo electronico: chharari@supersiva.com
Teléfono: 290-9000

Fax: 290-0291

El 8r. Harari es director y accionisia de Distribuidora Xtra, compafifa duefia de la cadena de
Supermercados Super Xtra. Actualmernte, mantiene el cargo de CFO de Disiribuidora Xira,
encargado de toda la parte financiera ¥ tecnologia de jas operaciones de los Supermercados
a nivel nacional, En material social empresarial, es Subtesorero de la Academia Hebrea de
Panama y tesorero de la organizacion sin fines de Incro b nai b'1it, entre ofras,

En materia comercial, es director de varias compafiias inmobiliarias, encargadas de
desarrollar proyectos residenciales en Punta Pacifica, Obarrio v en Panamé Qeste, director
de Wisper, compafifa que brinda servicios de Internet a nivel nacional y director dc diversas
compaiiias relacionadas al sector energético, cntre otras, El Sr. Harari es graduado de la
Universidad Santa Marfa La Antigna, donde obtuvo su Licenciahira en Ingenierfa Civil.

ABRAHAM ASSIS - TESORERO

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 13 de octubre de 1954

Domicilio comercial: La Cuchilla de Calidonia #200, Ciudad de Panamd, Repiblica de
Panama

Apartado postal: 0816-05098 Zona 0816

Correo electrdnico: abassis@eltitan.com.pa

Teléfona: +507 225-2222

Fax: 4507 225-4428

El 8r. Abraham Assis tiene una vasta experiencia en el mercado local donde fundd y dirigi6
como CEQ ln cadena TITAN, reconocida como una de las cadenas de tienda por
departamento mds grandes del pais. Extrapolando la cxpericncia en tiendas por
departamento ha tenido un impacto en Jas inversiones de bienes raices nacionales, siendo
parte integral en la visién y construccién de proyectos imporiantes como los centros
comerciales Los Andes, Metromall, y Westland Mall. Actualmente, también es Direcior de
Metrobank, une de los Bancos mds sdlidos v mejor calificacion a nivel nacionzl, Durante
los affos ha tenido importantes cargos comunitarios como miembro y Presidente de la
comunidad Shevet Ahim, miembro de [a Junta Directiva de la escuela Asocizcicn Academia
Hebreade P 4, v Director del Ciub Hebreo.
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MOSHE ATTIA - SUBTESORERO

Nacionalidad: Panamefia / Israeli

Fecha de nacimiento: 14 de noviembra de 1952

Dompetlio comercial: Edificio Global Plaza, Calle 50, Piso #14, Ciudad de Panama,
Repdblica de Panams

Apartado postal: 030200024 Zona Libre de Colén Panamd

Corrco electrdnico: mattia@carterzl.com

Teléfono: +507 300-1162 / 300-1161

Fax: +307 301-1164

El 8r. Moshe Attia, actualmente es el Presidente y accionista de dos compafiias dedicadas a
la impottacion ¥ exportacién de producios como ropa, calzados y accesorios de marcas de
prestigio a nivel internacional, como empresas distribuideras en forma exclusiva para paises
de Centro, Sur América y El Caribe. Cuenta con una gran experiencia en el dmbito
empresarial y comercial ya gue, a fravés de los afios, ha formado parte como Director y
accionista de empresas dedicadas al ramo de servicio de publicidad por internet a nivel
nacional e internacional, en cmpresas dedicadas al drea de reforestacioncs e hidroeléctricas,
inmobiliarias, alquiler de bienes inmuebles entre otras.

Tambi¢n es bien conocido en la banca nacional como un empresario de gran travecteria por
lo que poza de una buena reputacion en cl drea bancaria en cvanto al manejo dc las
finanzas. Ha formado parte de Asociaciones sin fines de tucto, en la rama de la educacion
gomo Presidente de 1a Asoc. Academia Hebrea de Panama v actualmente cs el Presidente de
la Fundacion Midreshet Jorev, que es una facultad de estudios judaicos para las damas de la
comunidad hebrea de Panams,

El Emisor no cuenta con personal ni ejecutivos ya que subcontrata los servicios que
requicre.

2. Empleados de importancia y asesores

Condade Propertics, Inc., subcontrata los servicios que requiere en materia administrativa v
contable, razdn por ia cual no reguiere una estruciura de personal ni de gjecutivos.

L Agamblea de Accioniétas ™

i Auditoria Extarma 2"

. Gorents Ganaral

Erw P S R S rrr sy P .
5 Director Adminiatiglive™ G
B T L P

)

e meman. e b e e e

' Outsiourcinig AABIRISLAEVD

B

Representante Legal
12




3. Asesores Legales

Asesor Iegal de la Emision - Fibrega, Molino & Mulino
Condado Properties, Inc. designd cotno su Asesor Legal externo para la preparacion de la

emision a la firma Fabrega, Molino & Mulino, La petsona de contacto principal es Ana
Lucrecia Tovar.

Fabrega, Molino & Mulino est{ ubicado en la Avenida Samuel Lewis y Calle 53, Obarrio,
Edificic Omega, Mezzanine, Ciudad de Panamd, Repiiblica de Panamad. Teléfono: (507) 301
6600, Fax: (507) 301 6600, email: atovar@fimm.com.pa,

Asecsor legal externo del Emisor
El asesor legal externo del Emisor es la firma de abopados Castafion & Asociados. La
persona de contacto principal es la Licenciada Pilar Castafidn. Teléfono: {507) 223-5644.

4. Auditores

Auditores - Integral Management & Consulting, Ine, (IM&C)

Integral Management & Consulting, Ine, con domicilic en Calle 50 v Nueve Reparto
Paitilla, Diplex 8-E, Cindad de Panams, Reptiblica de Panam4; Apartado Postal 0819-
01636, Cindad de Panama, Repiblica de Panam4; Teléfono (507) 208-9182 presta al
Emisor los servicios dec auditoria externa de los estados financieros, Fl Socio de Sevicies al
Cliente y Auditorfa es Juan L. Williams A., Contador Publico Autorizado, email;

iwilliams{@grupo-img.com.
3. Designacién por acnerdos o entendimientos

El Emisor no ha designado en su cargo, a ningin direcior o dignatario sobre la base de
cualquier arreglo o entendimiento con accionistas, clientes o proveedores,

B. Compensacion
Directores y dignataries

Los Directores y Digmatarios de Condado Propertics, Inc. no reciben compensacién alguna, ni
en cfective ni cn cspecie, ni éste les reconoce beneficios adicionales, Desde la constitucion del
Emisor hasta la fecha, los Directores v Dignatarios no han recibide pago de dictas. Sin
embargo, Condado Properties, Inc. se reserva el derecho de definir un plan de compensacion
para los Directores y Dignatarios, cuando as{ lo estime conveniente

., Practicas de In Directiva

Para llevar e! control y segnimiento de los negocios la Junia Directiva de Condado Properties,
Inc., mantiene reuniones periddicas de tipo ordinario y extraordinario, cuando asi se requiere;
en jas cuales se | lag decisiones crientadas al cumplimiento de los objctivos estratégicos
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de la socicdad, procurando la bisqueda permanente del mejor interés para la compafifa, sus
accionistas y 10s demds entes relacionados.

D. Empleados

Condado Properties, Inc. no cuenta con personal contratado directarmente.

E. Propiedad Accionaria

e deltotalde . - guierade - % del nimicro.
= ecionistas .- de accionistas

L Comtdadde . asciones

.- Grupo . - aéeion
s - emitidas -

o Aceiomes.

Dircefores,..
Dignatartos y -
Ejecativos
. Principales
Otros
Empleados

0 _ 0 0 0

ACCIONISTAS PRINCIPALES

A. Identidad, nimero de acciones y cambios en el porcemtaje accionario de que son
propietarios cfectivos la persona o personas que ¢jercen control.

Adcionistd 2 actio Participacion /i .
Valorsia Lid. _ 1,608 &67.0%

Eversley Finance Lid. 396 16.5%
Aveniura Business Lid. 396 16.5%
Tnfalgs ———— ’4‘]“

B. Presentaciin tabular de la compasicion aceionaria del emisor,

 Giruph 9 cciones . NGmerode s % del nimerode . .. Nimerodo - -

fn L b oot BCCIOReS. ot T adeiomes . - CAaceionistas
1-10

11-26 33 33 2

21 - 30

31-40

41 - 50

51 - 60 :

61- 70 67 67 1

71 -80

81 -90

! |
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Y.

vli

| 91 - 100 |
Lo TOTAL T 00 L e A0 o 3

PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A, ldentificacién de negocios o contratos con partes relacionadas

Partes relacionadas (principalmente compatiias afiliadas, directores, sus familiares ¥ compafifa
dende elles son los principales accionistas) son clientes en el curso normal del negocia.

Al 31 de diciembre de 2014, cl saldo entre partes relacionadas se detalla a continuacion:

A3 de Al3l de
diciembre diciembre

En Pasivo: 2014 2013
Cuentas por pagar
Rey 4, B.A. 117,412 117,402
117,412 117,402

TRATAMIENTO FISCAL

Exoneraciom de Responsabilidad

Queda entendide que el Bmisor, el Agente de Pago y Regisito v cl Fiduciario no scrén
responsables por interpretaciones, reformas, o nuevas regulaciones que las auforidades
gubernamentales panamedias realicen y que puedan afectar la aplicacién y el alcance de la Ley 18
de 2006 y sus modificaciones y Ley 1 de 1999 modificada mediante Ley 67 de 2011, afectando de
alguna manera los beneficios fiscales que gozan los valores ohjeto de la presente emision,

Iwpueste sobre Ia Renta con respecto a ganancias de capital

El articulo 269 del Decreto Ley N°1 del 8 de Julio de 1999 y con lo dispuesic en 1a Ley N°18 de
2006, no se consideraréin gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de la
enajenacion de valores, que cumplan con los numeral 1 v 3 del precitado articulo, para los cfectos
del impucsto sobre Ja renta v del impuesto complementario.

5i los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mereado organizado, de
conformidad con la Ley N®18 del 19 de junio de 2006, (1) el vendedor estara sujeto al impuesto
sobre la renta en Panama sobre las ganancias de capital sobre la venta de los valores, calculado a
una tasa fija de diez por ciento (10%), {2) el comprador estard obligado a reienerle al vendedor
una cantidad igual al cinco por ciento (5%) del valor total de [a cnajenacidn, como un adelanto
respecto del impuesto sobre la renta sobre las ganancias dc capital pagadero por ¢l vendedor, v el
comprador tendra que entregar a las auforidades fiscales la cantidad refenida dentre de diez (10}
dias posteriores a la fecha de retencidn, (3) el vendedor tendr4 la opeidn de considerar la cantidad
retenida por el comprador como pago total del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de
capital, ¥ (4) =i la cantidad retenida por el comprador fuere mayor que la cantidad del impuesto
sobre la renta mspgc- de ganancias de capital pagadero por el vendeder, el vendedor tendré
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derecho de recupetar la cantidad en exceso como un crédito fiscal.

Impuesto sobre la Renta con respecto a intereses

De conformidad con el artfculo 270 del Decreto Ley N°1 de 8 de julio de 1999, modificado por la
Ley N8 del 15 de marzo de 2010, prevé que salvo lo precepmuado en el articulo 733 del Codigo
Fiscal, estaran exentos del Impuesto sobre la Renta los intercses u o1xos beneficios que se paguen
0 acrediten sobre valores registrados ante la Superintendencia de Mercado de Valores y que,
ademds, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado. Si los
Bonos ne fuesen inicialmente colocados en ia forma antes descrita, los intereses que se paguen a
los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sobre la renta del cince por ciento (5%) el cual
deberd ser retenido en la Fuente por el Emisor.

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

1. Aceciones y titulos de participacién

| Tips devalory. - CanO0adde - g isire y listado. - Capitalicacion de
T ol o o Y oS PIOTMORS Y. L S bt ¢ mercads - .
Do s e eivcolaedn o 0 T T e e T S
. - Valores no oy
Acciones comunes 100 repistrados No aplica

Al 31 de diciembre de 2014, el capital social del Emisor consistiz en 2,400 acciones
comunes sin valor nominal, de las cuales 100 accioncs comuncs cstaban emitidas, pagadas
¥ en circulacion.

2. Titulos de Denda

s g Dop s T e s Valor nominal
; Tl[!ﬂgl;::lﬂr}' - Registio y listado bursatl .27 Cemitidoyen .
T e T T D T e L e T T ireulacibn
oy e o - Comision Nacional de Valoresy - ' :
Bonos corporatives ‘g 5 Valores de Panaing, S.A.° | Uoo15000,000

; T, Comisién Nacionsl de Valoresy R
Bonos corporatives  poicy de Valores de Panama, S.A, U e-000.000

B. Descripeitn y Derechos de los Titulos

3. Capital accionario

Al 31 de dicienibre de 2014, el Emisor cuenta con un patrimonio total de B/.105,837 y su
¢apital accionario estd compuesto como s¢ indica a continnacion:

P AR LA _. y Aﬂﬂlﬂnes eﬁ:}g::s Valm‘ -.'1__Capit.ﬂl
. Clise de neclones . awtorizadas © 5 pogpg - mominal . pagado |
Acciones comunes 2,400 100 Sin valor 10,000.00
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4.

Menos: Acciones en -
tesoreria

Total 2,400 100 Sin valor 140,000.00

A la fecha del presente Informe no existe ningtn acuerdo que pueda resultar en un
cambio de control accionario del Emisor. No existe compromiso de incrementar cl
capital social del Emisor en conexidn con derechos de suscripeién, obligacioncs
convertibles u olros valores en circulacidn,  Actualmente no existen accioncs
suscritas no pagadas y el Emisor no contaba con acciones en tesorerfz. Fl Emisor
no cuenta con una politica de dividendos definida, Las decisiones sobre los

dividendos a pagar son tomadas exclusivamente a discrecion de la Junia Direcliva
del Emisor.

Titulos de parficipacién
Al 31 de diciecmbre de 2014, el Emisor no tenia emitidos valores que consisten en

titulos patrimoniales o de participacién, pero de naturaleza difercnte a las acciones
de capifal de sociedades anénimas.

. Titulos de deuda

Al 31 de diciembre de 2014, el Emisor mantenia emitides v en cirenlacién bonos
corporaiivos correspondientes a dos emisioncs cuyas caracleristicas mds
importantes se resumen & continuacion:

Instrumento;

Emisidén de Bonos Corporativos en tres (3) Series: Serie Senjor A,
Seric Subordinada B y Serie Subordinada C, registrados en la
Supecrintendencia de Mercado de Valores,

Fecha de la oferta:

77 de Julio de 2013,

Monto de la olerta:

La emision total seri por hasta veintisiete millones de dolares
(UF8$27,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos
de América, o cualquiera otra cantidad inferior a esta en tres (3)
Series, la Seric Senior A, Ia Serie Subordinada B y la Serie
Subordinada C.

Monto de cada vita de

Serie Senior A: Dieciocho millones de délares (US$18,000,000.00).

las Series;

as Serles Serie Subordinada B; Siete millones quinientos mil ddlares
(US$7,500,000.00).
Serie Subordinado C: Un milldn quinientos mil délares
(US$1,500,000.00)

Tasa de interés: Serig¢ Senior A: La Scrie Senior A deovengarda una tasa de intercs

gl

anual equivalente a la Tasa Libor a fres (3) meses, mds un
diferencial de 3%, v estard sujela & una tasa minima de 4.0%. La
tasa de interés aplicable serd notificada por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores mediante un Suplemento
al Prospecie Informative, con al menos dos (2) dias hibiles antes de
la Fecha de Oferta de la Serie Senior A.
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Seric Subordinada B: La Serie Subordirada B devengara una tasa de
interés anual fija de 12%.

Serie Subordinada C: La tasa de la Seric Subordinada C devengard
una Tasa de Interds que serd determinada por ¢l Emisor segiin las
condiciones actuales del mercado. La tasa de interés de la Seric C
sera notificada por cl Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores mediante un Suplemento al Prospecto Informativo, con al

menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferts de la Setie
Subordinada C.

Respaldo y garantias

Serie Senmior _A: La Seric Senior A cstard respaldada por el
Fideicomiso de Garantia, cuyo patrimonio ecstard comprendido
primordialmente por las Siguientes garantias, segin dispone el
Fideicomiso de Garantia:

a) Primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de
dominio sobre cl Bien Inmuchle cuye wvalor es suficiente
para satisfacer la cobertura de Garantias.

b) Cesién suspensiva e irrevocable de los canones presentes y
futuros derivados de todos los Contratos de Arrendamicnto
celebrados sobre las unidades inmobiliarias que conforman
el Bien inmueble del que se trata el literal anterior, cuyo
valor es suficiente para satislacer la Cobertura de Garantias,

¢} Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que sc
traspasen al Fideicomisc por el Fideicomitente Emisor o por
terceros que de tiempo en tiempo se incorporen al
Fideicomiso cuyo wvalor sea suficiente para satisfacer la
Cobertura de Garantias.

d) Cuaiesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se
traspasen al Fideicomiso o que se reciban de la ejecucion de
los gravimenes (netos de Jos gastos ¥ costas de ejecucién).

El Agente de Pago y Registro podri autorizar el reemplazo del Bien
Inmueble otorgado como garantia de la Emisi6n, siempre v cuando
el valor de los bienes otorgados en reemplazo, cumpla con la
condicién de Coberura de Garantias, o sean reemplazados
temporahnente por efeclive equivalente al 80% del valor de avalio
del Bien Intueble a lbcerar, efectivo que posteriormente podra scr
reemplazado por otro u otros bien(es) inmueble(s) cuve valor
cumpla con la condicidén de Cobertura de Garantia, 2 solicitud del
Limisor.

Seric Subordinada B y Serie Subordinada C: Estardn respaldadas
por el crédito general del Emisor, La Serie Subordinada B v la Serie

Subordinada C no cuentan con garantia reales, ni personales, ni con
fondo econdmice que garantice el repago de capital, ni con fianza
de una persona nalural y juridica.

Forma y denominacién
de los bonos:

Loz Bonos serdn emitidos en forma nominativa, registrados v sin
cupones en denominaciones de mil dolares (US$1,000.00) y
multiplos de dicha denominacidn,

Fecha de vencimiento,
pago de capital Y

Serie Senior A: Las fachas de pago de capital ¢ intcreses para la
Serie Senior A serdn trimestrales, los dias 31 de marzo, 30 de junio,
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3¢ de septiembre, y 31 de diciembre cada afio, hasta su fecha de
vencimiento o hasta In fecha en la cual el saldo insoluto del Bono
fucse pagade en su totalidad, cualquiera gue ocurra primero,

Las respeclivas fechas de vencimiento de la Scrie Senior A, Seric
subordinada B y Serie Subordinada C serdn determinadas mediante
un suplemento al Prospecto Informativo, con al menos dos (2) dias
habiles antcs de sus respectivas fechas de oferta.

Para Serie Subordinada B y Serie Subordinada C el Emisor pagard
¢n su totalidad la suma de capital en el anverso de los respectivos
Bonos en la fecha de vencimicnto a través del ugente de pago,
regisito y transferencia.

Fechas de pago:

Las fcchas de pago de interés y de capital, cuando asi corcesponda
en relacion a los Bonos de la Serie Senior A, serdn trimestrales, los
dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre v 31 de diciembre
de cada afio, hasta su fecha de vencimiento o hasta la fecha en la
cual el saldo insoluto del bono fuese pagado en =n totalidad,
cualquiera que ocurra primero.

Las fechas de page de interds de la Serie Subordinada B v Serie
Subordinada € serdn semesirales, los dfaz 30 de junio v 31 de
dicitembre de cada afio, hasta su fecha de vencimiento o hasta la
fecha en Ja cual el saldo insoluto del Bono fuese pagado en su
iotalidad, cualquiera que ocurra primero.

Redencion anticipada;

El Emisor podrd redimir parcial o totalinente Bonos de cualquiera de
las Series, antes de su fecha de vencimiento, segin los términos
estipulados en la Seccitn I11.A13.

Agente fiduciario: Prival Trust, 8.A.

Agenie de pago, .

tegistro y transferencia: Prival Bank, 8.A.

Leyes aplicables: La Emisidn se regird por las leves de la Republica de Panamd
Listado: Bolsa de Valores de Panamé

Custodio LatinClear

C. Informacién de Mercado

Teniendo en cuenia el crecimiento econdmico de Panama en el 2015 con una tasa estimada de un
7.3% y siendo el pais que encabeza la lista con un erecimiento ecohdmico acelerado tanto para el
afio el 2014 ¥ lo que va del 20135, Panam4 se encuentra entre los pafses con mayor proyeccidn de
crecimiente econdmico de la region, segin el informe *Perspectivas de la Comisidon Econdmica
para América Latina v el Caribe {CEPAL) en el 2015, Se espera que este afic Panami se
mantenga en 6.8% en crecimiento cn sus actividades. De igual manera el solido crecimiento
econdmico se ha cimentado en un Panamé préspero quc vemoes hoy ¥ con una mira hacia el
future en busca de una econemia més competitiva en el mundo cxterior.

En esie crecimicnte ccondémico se debe dinamizar v revertir la desaccleracién en el actual
contexto de fa ec@?amia dc ignal manera el Banco Mundial confirmo que para ¢l presenic afio
|
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Panam4 sera el pais con mayor crecimiento econdmnico en la region latina con un (6.8%); Sin
embargo al igual que todos los paises en desarrollo no esta exento de ung reduccion econdmica,
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II PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Resumen Financiero Anual

A continuacién se incluye el Resumen Financiero de
del 31 de diciembre de 2014 que se reporta y el anteri

Condado Properties, Inc. por el periodo
or requerido.

S S L-lie=14 3 edien) 3
“Wentas o Ingresos Totales C 2,626,275 2,527,422
‘Margen Operativo 3.14% 4.84%
-Gastos Generales y Administrativos 117,892 - 883,676
-Giastos Financieros 1,615,853 1,271,481
Utilidad o Pérdida Ncia 82,530 122,265
| Acciones emitidas ¥ en circulacion 100 100
- Utitidad o (Pdrdida por Accién) 825 1,222.65
 Dlepreciacion y Amortizacion 810,000 : 250,000

]

e

CActive Circulante
Activos Totales
‘Pasive Circulaotc
Jreuda a Largo Plazo
WAcciones Preferidas
‘Capital "agado
Ltilidades Retenddas
Patrimonic Total

RAZONES FINANCIERAS:
DividendofAccion

Deuda TotalVPatrimanio

Capital de Trabajo

‘Razdn Corriente o

‘Utilidad Operativa/Gaslos financieros

Las cifras del perfodo (iscal terminade al 31 de diciembr:
fiscal.

296234 340,952
26,236,234 . 27,090,952
1,729,821 1,743,345 -
24334912 © 25,242 402
/A NAA
10,600 10,000 -
141,501 95,205 ¢
151,501 . 105,205
N/A L ON/A
172.18 . 256.51
(1.433,587): (1,402,393):
0.2 0.2

0.05 0.10

¢ de 2014 son las auditadas a dicho cierre

i

3

Capital Pagado
Ftilidadcs IRetenidas

| Patrimonio Total
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I PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

A la fecha de este Informe, el Emisor no ha adoptado & lo interno de su organizacidén las reglas o
procedimientos dc buen gobiemo corporativo contenidas en el Acucrdo N®12-2003 de 11 de
noviembre de 2003, por el cual se recomiendan gulas y principios de buen gobierno corporative
por parte de sociedades registradas en la Superintendencia de Mercado de Valores,

No existe contrato formal de prestacion de servicios entre e} Emisor ¥ sus Direclores. La relacion
se rige por lo establecido por la Junta de Accionistas. Los Directores no tienen dietas establecidas
¥ 1o se les reconocen beneficios adicionales.

De acuerdo al Pacto Social del Emisor, la Junta Directiva deberd estar compuesta de al menos
seis (0} directores. Los dignatarios del Emisor serdn un Presidente, un Vicepresidente, un
Tesorero, un Sublesorero, un Secrelario y un Subsecretario. Las reuniones de directores podrdn
celebrarse en la Repiblica de Panama o en cualquier ofro lugar, y cualquicr director podrd estar
representado por apoderado en eualquicra de las reuniones.

El pacto social no establece la frocuencia con la cual el Emisor debe Hevar a cabo reuniones de
Junta Directiva, ni la duracién de su nominacién, TLas vacantes de la Jumta Directiva serdn
llenadas por acuerde de la Asamblea de Accionistas. Los directores actuales ocupan sus
respectivos cargos desde 1a [undacion de la sociedad.

No existe un Comité de Auditoria en la organizacion, sin embargo, los informes de auditoria
internos y externos son supervisados por la Junta Dircetiva.

La Junta Directiva igualmente participa de manera activa en el establecimiento y seguimiento de
las politicas administrativas, financiceras y gerenciales del Emisor, incluyendo la revisidn mensual
de sus estados financieros,

Eduardo eno Hafeitz
Secretario ¥ Representunte Legal
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IV PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

priv
p trugtl |

Fanamng, 13 de febrarn de 2016,

Befior

Eduarde Gatens
Condedo Proparties, Ino.
Clurad. -

Eslimads Safor Gateno:

Bean nuestres pimeras [Meas pare desearks Gxitos on sus dellcadas funclones. Prival Trual, 5.4, en su
caldact da Fiduederlo del Fldelcomise de Garantla Mo, 27, calebrade ¢l dia 18 de Julle de 2013 con
Condade Properdies, Ihc. como Fldefesitilanie Ermtsor v Fldelsamiente Garanta Hlpotecario, tians & bisn
an cmptimlanto de sus cbligaciones fiduelarlas, ramitide un orglnal de Ja Ceriflcanlén Trimastral Gus &
Flduetarlo debe emille a fin de cetificar las garantiss fque se encuenlran bale administracidn Aducizra
para gerantizer el oumplimiento de les chligaclones adguiidss por el Emissr, a favor de Ios laredores
reglatrados de g Setia Senlor do la Emletan Pablicn de Bonos Corporativos de Condado Properiias, Ine.,
sutarizada madlanta Resolucion SMY Na, 273-13 da 18 do Jullo de 2013 de la Suparintendencia del
Marcado de Valares ¥ un orlgingl de! Informe da Gestldn Fiduciada at cloms dal 34 da diciembre de 2014,

Favor hoter que el ajemplar de una pégineg, deba sar remiide en anexe a los Eatedos Fnancioros ue
Condado Properties, e como amlsor veys s prasentar al elarrs del 31 da dicfembre de 2044 a la
Superntendanalsy del Merceds de Valores. E| ciro sjemplar qua corresponde =l nforma de Gestién
Freiuclaria at gierra ded 31 de diclambre da 2014 as para sus archivos.

Por favar ramilirmos en arigial, la Certificacitn del Emfaar de sumplimiento de las chligaciones de haoer,
na haesr, ¥ ab &l hitgfor do sus conoefmlentas ho se ha Incumido an una ceusal da versimisnto antlcipade,
corraapond lenta al clarme del 31 de diclembre de 2044,

1
Ein mas por al montents,

A
hang P}hﬁd'
da Fidalzomisos
o
Prival Trust sa .
Punta Paclflca Blwd, . Terres de las Américas . Torre © . Flea 30 . Apartado OB32 - 00396 . Panam3
Tetéfono: BO7 303-1900 Info@privaleom wanw.prlval.com
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FIDEICOMISO No, 27
Condado Properiies, Inc.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
{Al cieero dol 31 de diclembre de 2014)

FRIVAL TRUST, 5.A. socledad panamefs, insctita a Ficha 72673 1, Docsumento 1923742,
debidamnente sutorizada parg efereer 8l negoeio do Fideicomiso on o desde 1a TZepiiblica do Panamd,
con Licencin Fiduciatle nimero 01-20tt do 18 de Febrero de 201 1, otorgede per [a
Swperintendencia de Bancos de la Ropiblicn de Papamé, en curnplimizido de sus obligasiones coma
Fiductario del Fidefeamiso constituido el 18 de julio de 2013 con Condade Praperties, nc., come
Fidefcomitente Bmisor ¥ Fldeicomitente Garante Hipoteesrio, con ¢l objete de catablocer un
pairimonio pars garantizar a los Tenedores Registrados de la Serie Senior de la Entision de Bonos
Corporativas de Condado Properties, Inc., autorlzada por la SUPERINTENDGNCIA DIL
MERCADO D VALORES DR PAMAMA, medignte la Resclucién SMYV MNa,273-13 de 18 de
Julio de 2013, en su calidad de Pencliclarios, & page do las sumas guo oo concepts do capital,
intereses, intercyes moratorics v olros conceptos, ics adende, o les pueds et un future sdeudar B
Fideicomitenle Emisor y Fidelcomitente Garante Hipotecario, segim los tdrminos ¥y condiciotey
establecidey en el Bone certiflen que;

- A lp fecha do estn certificacién se enconiraban vonstitvidas las siguientes parantlas
requérides para respaldar las sumas adeudacss = Jos Tencdorss Registiados de la Serie.
Sentor de la Emisién de los Bonos, para dar cumplimients a log trminos establecidos en e
Bono ¥ &l Coniralo do Fideicomiso:

*  Primera Hipotecs y Anticresis con limitacion del darechn de dominio hasta por in
suina de Dieciocho Millones de Balbhaas (BY.18,000,000.00), por ol Pideicoritstte
Emizor y Fldejcomtiente Garante Hipatecarlo, Condado Properiies, Inc. a favor de
Prival Trust, 8.4, come fidusiario del Fidetoorsdso constitatdo pars garantizer la
Serie Senior de la Emialdn Priblica de Bonos Corporatives realizada por Ia sociedad
Condsd Propertics, no.

* Cositn Suspeosiva ¢ Irrevocable de loa cfnones de arrendantiento presentes ¥
futures derfvados de log Contratos do Armendamiento do fas unidaces Inmaobilliarias
que fotinan parte del Bien Inmusble v de aguelios bienes inmueblas que de tiempa
en tiempn se adicionen a las garartios da 1a Serie A.

e la presente certificacion, hoy 31 de diciembre de 2014,
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FIDEICOMISD Mo, 27
Condado Properties, Inc.
INFORME TRIMES TRAL DE GESTION FIDLICIARIA

Prival Trust, §.A., socledad panamafia, dabidamente constitulda de scuerdo o ias leves de la Rapubitca
de Panamé, inscrta a [ Fleha 726731, Documento 19258782, debldamente autorizada para slercer e
rnegocio de Fldefcomiso en o desde lg Repiblica de Panamd, con Licencla Flduciaria de scuerdo &
Rescluclén Mo.001-2011 de 18 de Febrero ¢e 2011 otorgada por la Superintendencla de Bancos de Ia

Reptiblica de Panamd, dando cumpllmiente a la obligacién de rendir cuenta de ta gastién fiduciaria
realizada durante la vigencla del Fldetcomiseo, certifica gue:

l. Generales:

1. Con fecha de 18 de julio de 2013, PRIWAL TRUST, 5.A., suscribid un Cootrato de Fideicomizo
lrrevocable de garantia en &t cual, {a sociedad CONDADO PROPERTIES, 1MNC. actud coma
Fideicomliante Emisor.

2. Dicha contrato de Fldeicomizo fue establecide para garantizar la Serie Senlor da ura emision
piblica de bonos por la suma de USHSLE,000,000.00, reaitzada por ef Fldelcomitente Emisor
como parte de fa Emilsién Pabllce de Bonos hasta 1a suma de US327,000,000,00.

3. El patrimormo fideicomitido fue constituide Incluyando:

A, Primera Hipaoteca y Antforesis eon limitacidn del derecho de dominic hasta por 1a suma de
Dtecipcho  Milones de Ddlares {B/18,000,000.00), por el Fldeicomitente Emisar vy
Fidelcomitente Garante Hipotecario, Condado Propertles, Int. a favor de Prival Trust, S.A.
came flduclarlo del Fideltomiso constltuldo para garantizar la Serle Senior de lz Emilsidn
Pablica de Bonos Corporatives realizade por la socledad Condade Propertlas, Ing,

B. Caosldn suspensiva ¢ frrevocable de los cingnes de arrendamienta presentes y futuras
derivados de los Contratos de Arrendamiento de las unidades tamaoblliarlas gue farman
parte del Blen tnmueble v de aquelios blencs inmushles gue de tlempo en tiempo =e
adlclanen a las garantias de [a Serle A.

n. Gestign de Administracidn

1. Canstituctdn de Primerz Mlpoteca y Antferesls por la suma de LISDA18,000,000.00 a faver de Prival
Trust, 3.A., como fiduclario de! fideicomize de garantia que garantize le Serie Sonior de la Emisisn
Pdblica de Bonas realizada por el Erslsor por fa suma de USD327,000,000.00 sobre las sighientes fincas
inscritas en al Replstro Pabileo de Panams!

Finca ndmero CUATROCIENTOS TREINTA ¥ LN MIL TRESCIENTOS DIECINUEVE (431319].
Finca nidmaro CUATROCIENTOS TREINTAY UN WMIL TRESCIENTOS VEINTE (431320),

Finza nidmaro CUATROCIENTOS TREINTA ¥ UN MIL TRESCIENTOS VEINTHING {431321).
Fincz nimero CUATRHOCIEMTOS TREINTA Y UN MIL TRESCIENTOS VEINTIDOS (421322},
Finga nimera CUATROCIENTSS TREINTA ¥ UN MIL TRESCIENTOS VEINTITRES {431223]),
Flnga nimero CUATROCIENTOS TREINTA Y UM ML TRESCIENTOS VEINTICUATRO (431224},
Finca nidmers CUATROCIENTOS TREINTA YV UN MIL TRESCIEMTOS VENTICINGD (431328,

S & & » & & &
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Finca niimero CUATROCIENTOS TREINTA ¥ UN MIL TRESCIENTOS VEINTISES {431,326,

Finca nimero CUNTROCIENTOS TREWNTA Y UM L TRESCITNTOS VEINTISIETE (431327},

Finca nimero CUATROCIENTOS TREINTA Y UN MIL TRESCIENTOS VEINTICCHD (4313258),

Finca nimere CUATROCIENTOS TREINTA ¥ UN MIL TRESCIENTS VEINTINUEVE {4315329).

Finca ndmero CUATROCIENTOS TREINTA Y UN MIL TRESCIENTOS TREINTA (431330,

Finca nimero CLATROCIENTOS TREINTA ¥ UN MIL TRESCIENTOS TREIMTA Y UND {433331),
Finca nimero CUATROCIENTOS TREINTA ¥ LIN MIL TRESCIEMTOS TREINTA ¥ DOS (131332),
Finca admero EUATROCIEMTOS TREINTA Y UN MIL TRESCIEMTOS TREINTA Y TRES (4313385
Finca nimero CUATROCIENTOS TREINTA Y UN MIL TRESCIENTOS TREINTA Y CLATRD {431324},
Finca ndmora CUATROGENTOS TREINTA ¥ UN MIL TRESCIENTOS TREINTA Y CINCD (431335),

2. A la facha de esta certificacion se encantraba constitulda (& Cesfdn suspenslva e irrevocable de las
cinones de arrendamilenta presentes y futuras derivades de los Contratos de Arrendamiento de las
unidades nmobiliarizs que forman parte del Bien Inmuehle ¥ de aguellos bienes Inmuebles que do
tiermpa en tiampo se adiciensn a las garantias de la Serie A,

1. Administracidn de las Blenes Fidelosmitidos

= A fa fecha de esta certificacidn se encontraban cunstitutdas fas slgulentes Garantias requorfdas
para raspaldar las sumas adeudadas a los Tenedoras Registrados de la Serie Senlor de Is Emisién

de los Bongs, dando cumplimiento & los términos establecttos en el Bano ¥ ol Contrato de
Fldelcamisa.

* Primera Hipoteca y Antlerests con Hmitacion del derecho de dominlo hasts peor Is suma de
Dieciochg Millones de Ddlares (B/.18,000,000,50), a favar de Prival Trust, 5.4, eomo fiduciario
det Fdeicomlss constitulde parz garantizar la Serie Senior de la Emlsidn Pablica diz Bonos
LCorporatives reallzads por la socledad Condado Proparties, Inc,

»  Cesldn suspenshy & Irrevoczhle de los cdnaties de arrendamients presentes v futuros derlvados
te los Contratos da Arrendamiento de las unidades iInmobiliarlas que formar parte del Bien
Ittruchle v de aguelios tlenes inmuebles tjue de tiempo en dempe se adickonen 2 las garantias
de la Setie A,

En fe de lo cuat sa firma la presanta certificecldn, hoy 31 de diclembre de 2014,

"L
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V PARTE_
DIVULGACION

El presente Informe de Actualizacion Trimestral se encontrard disponible a los
inversionistas y pdblico en general para ser consultado en las paginas de Internet (web
sifes) de la Comisién Nacional de Valores de Panama (www.conaval, gob.pa} v en el de la
Bolsa de Valores de Panama, S.A. (www panabolsa.com).

Eduardo ’@farteno Hafeitz
Secretario y Representants Legal

Representante Legal ”




CONDADO PROPERTIES, INC.
Informe de los Auditores Independientes

Estados Financieros
31 de Diciembre de 2014

IMC - Panama

Inregml Management & Consulzing




CONDADO PROPERTIES, INC.
Informe de los Auditores Independientes
Contenido

Estades financieros

Informe de los auditores independientes

Estado de situacion financiera

Estado de resultados

Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas
Estado de flujos de efectivo

Notas a los estados financieros

Paginas

1-2

7-14




IMC

Irregral Management & Consulting

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Seiiores
Accionistas y Junta Directiva
Condado Properties, Inc,

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Condado Properties, Inc. (la Compatiia)
los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 31 de Diciembre de 2014, y los
correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio

terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra
informacion explicativa.

Responsabilidad de Ia administracion por los estados financieros

La Administracion de la Compafiia es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos
estados financieros de conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera. Esta
responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control interno relevante sobre la
preparacién y presentacion razonable de los estados financieros, de manera que éstos estén libres de
representaciones erroneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, seleccionar y aplicar

politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones contables que sean razonables en las
circunstancias.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestra
auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Esas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria
para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de
representaciones erréneas de importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los
montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de
nuestro juicio, incluyendo 1a evaluacion de los riesgos de representacion errénea de importancia relativa
en los estados financieros, debido va sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos,
nosotros consideramos ¢l control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros de la entidad, a fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en
las circunstancias, pero no con el propésito de expresar opinién sobre la efectividad del control interno
de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas y
la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracion de la entidad, asi como
evaluar la presentacion en conjunto de los estados financieros.

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




Inregral Managemene & Consulting

Opinion

En nuestra opinin, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera de Condado Properties, Inc. al 31 de Diciembre de 2014, y los
resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internaciones de Informacién Financiera.

INTEGRAL MANAGEMENT & CONSULTING, INC., (IM&C)

fianes
uan L. Williams A.
CPA 1055

27 de febrero de 2015
Panamé, Repiblica de Panama




Condado Properties, Inc

Estado de situacion financiera
Al 31 de diciembre de 2014
(Expresado en balboas)

Activos Notas
Activos corrientes:

Efectivo en caja y banco 2.4
Cuentas por cobrar comerciales 2,5

Seguros pagados por adelantado
Total de activos corrientes

Activos no corrientes:
Edificios y mejoras, neto 8
Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar

Adelanto de alquiler
Impuesto por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Cuentas por pagar entre partes relacionadas 7
Bonos por Pagar

Nl

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas:

Capital 10
Ultilidades acumulada

Impuesto complementario

Total de patrimonio de los accionistas

Total de pasives y patrimonio de los accionistas

Al 31 de Al 31 de
dicie mbre dicie mbre
2014 2013

66,428 129,247
226,052 211,705
3,754 -
296,234 340,952
25,940,000 26,750,000
25,940,000 26,750,000

B/. 26,236,234

B/. 27,090,952

1,504,331 1,502,364
225,053 211,705
437 29,276
1,729,821 1,743,345
117,412 117,402
24,237,500 25,125,000
24,354,912 25,242,402
26,084,733 26,985,747
10,000 10,000
147,212 95,315
(5,711) (110)
151,501 105,205
26,236,234 27,090,952

Las notas de las péginas 7 a la 14 son parte integral de los estados financieros




Condado Properties, Inc

Estado de resultados

Al 31 de diciembre de 2014
(Expresado en balboas)
Al 31 de Al 31 de
diciembre diciembre
Notas 2014 2013
Ingresos:
Alquiler 2,623,809 2,525,940
Intereses ganados 2,466 1,482
2,626,275 2,527,422
Gastos:
Gasto de depreciacion (810,0600) (250,000)
Financieros (1,615,853) (1,271,481)
Administrativos (117,892) (883,676)
Total de gastos (2,543,745) (2,405,157)
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 82,530 122,265
Impuesto sobre la renta (30,633) (30,196)
Utilidad neta 51,897 92,069

Las notas de las paginas 7 a la 14 son parte integral de los estados financieros




CONDADO PROPERTIES, INC.

Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas
Al 31 de diciembre de 2014
(En Balboas)

Nota

Saldo al 31 de diciembre de 2013
Utilidades integrales

Utilidad neta del afio
Resultado integral total del afio

Transacciones con los propietarios, registrados directamente
en patrimenio

Contribuciones de y distribuciones a los accionistas

Impuesto complementario

Saildo al 30 de septiembre de 2014

Saldo al 31 de diciembre de 2013

Utilidades integrales

Utilidad neta del afio

Resultado integral total del aiio

Transacciones con los propietarios, registrados directamente
en patrimonio

Contribuciones de y distribuciones a los accionistas

Impuesto complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2014

Las notas de las paginas 7 a la 14 son parte integral de los estados financieros

Impuesto
Capital Utilidad no comple mentario Total de
distribuidas de dividendos patrimonio
10,000 3,246 - 13,246
- 92,069 - 92,069
10,000 95,315 - 105,315
- - {110) (110)
10,000 095,315 {110) 105,205
10,000 95,315 {110) 105,205
- 51,897 - 51,897
10,000 147,212 {110) 157,102
- - (5,601) {5,601)
10,000 147,212 {(5,711) 151,501




Condado Properties, Inc

Estado de flujos de efectivo
Al 31 de diciembre de 2014
(Expresado en balboas)

Notas
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad del periodo
Ajustes por:
Impuesto sobre la renta
Depreciacion y amortizacion 8
Gastos financieros

Flujos de efectivo de operaciones antes de los movimientos
en ¢l capital de trabajo

Cuentas por cobrar comerciales 5
Gastos pagados por anticipado y otros activos

Cuentas por cobrar partes relacionadas

cuentas por pagar

Efectivo proveniente de (utilizado en) las operaciones

Impuesto complementario

Gastos financieros pagados

Efectivo neto proveniente de (utilizado en)
las actividades de operacion

Actividades de inversion
Adquisicion de propiedades, maqguinaria, mobiliario,
equipo y mejoras

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién
Actividades de financiamiento

Bonos por pagar

Cuentas por cobrar accionistas

Cuentas por pagar entre partes relacionadas
Adelanto de alquiler

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de
Ias actividades de financiamiento

Aumento (Disminucién) neto en el efectivo
Efectivo neto al comienzo del afio

Efectivo neto al final del afio

Las notas de las paginas 7 a la 14 son parte integral de los estados financieros

Al 31 de Al 31 de
diciembre diciembre
2014 2013
51,897 92,069
29,451
810,000 250,000
1,615,853 1,271,481
2,477,750 1.643,001
14,347 (120,922)
(5.642) 150,525
- (650,565)
(26,872) (476,271)
2,459,583 545,768
(5,711 (110
(1,615,853) (1,271,481)
838,019 {725,823)
- (27,000,000)
- (27,000,000)
(887,500) 25,312,500
- (187.,500)
10 2,261,079
(13,348) 120,922
(900,838) 27,507,001
(62,819) (218.822)
129,247 348,070
66,428 129,247




Condado Properties, Inc.

Notas a los estados financieros
31 de Diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

1.

Informacién general

Condado Properties, Inc. (la Compaiiia) es una sociedad anénima constituida de acuerdo con las
leyes panamefias segiin Escritura Publica No. 11,046 del 16 de mayo de 2012,

Su actividad principal es la de comprar, vender, importar, exportar, transferir, disponer, negociar,
financiar, invertir, permutar, poseer, administrar, representar, distribuir, dar o recibir en comision,
hipotecar, prendar, arrendar, usar, usufructuar, dar o recibir en anticresis, toda clase de bienes
muebles o inmuebles, acciones o derechos y celebrar y efectuar todos los actos, contratos,
operaciones o transacciones de licito comercio.

Las oficinas de la Compafiia estin ubicadas en Avenida Punta Chiriqui, Punta Pacifica, Edificio
Pacific Village.

Los estados financieros por el perfodo terminado al 31 de diciembre de 2014 fueron aprobados por
la Administracion de la Compaiiia.

Resumen de politicas de contabilidad m4s importantes
Las politicas de contabilidad més importantes son las siguientes:
2.1.Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros fueron preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (“NIIF”).

2.2.Base de preparacion

Los estados financieros de Condado Properties, Inc. han sido preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB). Los estados financieros han sido preparados sobre la
base del costo histdrico.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con NIIF requiere el uso de ciertas
estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que la Administracion use su juicio en
¢l proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compafifa.

2.3. Unidad monetaria

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estén expresados en esta moneda.
El balboa, unidad monetaria de la Reptblica de Panama, estd a la par y es de libre cambio con
el doélar de los Estados Unidos de América. L.a Repilblica de Panama no emite papel moneda y
en su lugar utiliza el délar norteamericano como moneda de curso legal.




Condado Properties, Inc.

Notas a los estados financieros
31 de Diciembre de 2014
(Cifras en Balboas)

2.4.Efectivo en caja y banco

El efectivo en caja estd representado en dinero en efectivo v los depésitos en bancos se
presentan al costo en el estado de situacién financiera. Para propdsitos de los estados de flujos

de efectivo, ¢l efectivo comprende estos componentes comprenden fondo especial y el
efectivo en dep6sitos a la vista en bancos.

2.5.Cuentas por cobrar comerciales

Las cuentas por cobrar comerciales, son reconocidas y registradas al importe de las
respectivas facturas y su medicién posterior al reconocimiento inicial. Se efectda al costo, la
recuperacion de estos activos financieros es analizada periddicamente y es registrada.

2.6.Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversién son aquellas mantenidas para generar alquileres y se miden
inicialmente al costo, incluyendo los costos de la transaccion. Luego del reconocimiento
inicial, las propiedades de inversién son medidas a su valor razonable. Las ganancias o
pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de las propiedades de
inversion se incluyen en los resultados del periodo en que tales cambios se originan.

Una propiedad de inversién se da de baja al momento de su venta o cuando la propiedad
de inversién es retirada permanentemente de su uso y no se espera recibir beneficios
econémicos futuros de su venta. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la
propiedad (calculada como la diferencia entre los ingresos por venta netos y el importe

en libros del activo) se incluye en los resultados del periodo en el cual se dio de baja la
propiedad.

2.7.Cuentas por pagar

El valor razonable de las cuentas por pagar corresponde al costo de la transacci6n realizada, la
cual se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento a corto plazo.

2.8.Capital en acciones
Las acciones comunes estan registradas al valor de su emision.
2.9. Reconocimientos de los ingresos

Los ingresos provenientes de los alquileres, en el curso ordinario de las actividades, se valoran
al valor razonable de la contraprestaciéon recibida o por recibir, neto de descuentos
comerciales. Los ingresos son reconocidos cuando existe evidencia persuasiva, usualmente ¢n
la forma de un acuerdo de venta ejecutado, cuando los riegos y beneficios de 1a propiedad han
sido transferidos al comprador, el cobro es probable y los costos asociados y posibles
descuentos pueden ser estimados razonablemente y no existe continuidad de control sobre los
bienes.
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2.10. Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminuci6n en los
beneficios econémicos futuros relacionados con la reduccién de un activo, o un ineremento de
un pasivo que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tenga
lugar en forma simultdnea al registro del incremento del pasivo o la reduccién del activo.

Se reconoce un gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
econémicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro como activo.

Asi mismo, se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo y no se registra activo alguno,
como puede ser un pasivo por una garantia.

3. Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser
negociados en una transaccién comun entre las partes interesadas, debidamente informados y en
condiciones de independencia mutua.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basada en
estimaciones de mercado y en informacidn sobre los instrumentos financieros. Estos estimados no
reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la venta de un instrumento
financiero particular a una fecha dada. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza,
involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud.

Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede afectar en forma significativa las
estimaciones.

El valor en libros de los depdsitos en banco, instrumento financiero mds importante, se aproxima a
su valor razonable por su liquidez y vencimiento a corto plazo.

4, Efectivo en caja y banco

Los saldos del efectivo en banco al 31 de diciembre de 2014 se detallan a continuacidén:

Al 31 de Al 31 de
diciembre diciembre
2014 2013
Efectivo en caja y banco 66,428 129,247
' 66,428 129,247

El riesgo de crédito, sobre los fondos liquidos estd limitado debido a que los fondos estin
depositados en una institucion financiera reconocida. A la fecha de los estados financieros, no
existian restricciones de uso sobre los saldos de efectivo.
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5. Cuentas por cobrar comerciales

El periodo de crédito promedio para la venta de bienes al 31 de diciembre de 2014 es de 30 dias y
no se cobran intereses sobre las cuentas por cobrar.

Al 31 de Al 31 de
diciembre diciembre
2014 2013
Cuentas por cobrar comerciales 226,052 211,705

226,052 211,705

6. Propiedades de Inversion

La propiedad consiste en un conjunto de catorce (14) locales de oficinas ubicados en las Torres
100 y 200 del Proyecto Condado Business Center. El Proyecto Condado Business Center se
encuentra ubicado en la interseccion de la Avenida Ricardo J. Alfaro y la Via Condado del Rey,
corregimiento de Ancon en ciudad de Panama. Las fincas son las siguientes:

Torre Oficina Nivel Finca
Torre 100 1 100 431319
Torre 100 2 200 431320
Torre 100 3 300 431321
Torre 100 4 400 431322
Torre 100 5 500 431323
Torre 100 Terraza &S00 431324
Torre 100 Azotea Privativa 600 431325
Torre 200 1 100 431326
Torre 200 2 200 431327
Torre 200 3 300 431328
Torre 200 4 400 431329
Torre 200 5 500 431330
Torre 200 6 600 431331
Torre 200 7 700 431332
Torre 200 8 800 431333
Torre 200 9 oS00 431334
Torre 200 Azotea Privativa 1000 431335

7. Cuentas por cobrar entre partes relacionadas

Partes relacionadas (principalmente compafiias afiliadas, directores, sus familiares y compaiiia
donde ellos son los principales accionistas) son clientes en el curso normal del negocio.
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Al 31 de diciembre de 2014, el saldo entre partes relacionadas se detalla a continuacion:

Al 31 de Al 31 de
diciembre diciembre
En Pasivo: 2014 2013
Cuentas por pagar
Reyv 4, S.A. 117,412 117,402
117,412 117,402

Los saldos entre partes relacionadas no tienen fecha de vencimiento y no devengan intereses.
8. Propiedad, mobiliario, equipo y mejoras, neto

El detalle de la propiedad, mobiliario, equipo y mejoras al 31 de diciembre se presenta a
continuacion:

Edificio y
mejoras Total

Costo
Saldo al 1 de enero de 2013 - -
Adiciones 27,000,000 27,000,000
Saldo al 31 de diciembre de 2013 27,000,000 27,000,060
Saldo al 1 de enero de 2014 27,000,000 27,000,000
Adiciones - -
Saldo al 31 de diciembre de 2014 27,000,000 27,000,000
Depreciacién y amortizacion acumulada
Saldo al 1 de enero de 2013 - -
Aumentos (250,000) (250,000)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 (250,000) (250,000)
Saldo al 1 de enero de 2014 (250,000) (250,000)
Aumentos (810,000) (810,000)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 (1,060,000) (1,060,000)
Valor en libros, neto
Al 1 de enero de 2013 - -
Al 31 de diciembre de 2013 26,750,000 26,750,000
Al 1 de enero de 2014 26,750,000 26,750,000
Al 31 de diciembre de 2014 25,940,000 25,940,000
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9. Bonos por pagar
Los bonos por pagar al 31 de diciembre de 2014 se detallan a continuacién:

Al 31 de Al 31 de
Valor de Ia diciembre diciembre

emision 2014 2013
Serie Senior "A" 18,000,000 16,737,500 17,625,000
Serie Subordinada "B" 7,500,000 7,500,000 7,500,000
Serie Subordinada "C" 1,500,000 sin emitir sin emitir
Total 27,000,000 24,237,500 25,125,000

Oferta Piblica de bonos corporativos (la “Emisién”). Los de la Emisién tendran un valor nominal
hasta veintisiete millones de délares (US$$27,000,000) emitidos en forma nominativa y registrados,
en tres (3) series, - Serie Senior A, Serie Subordinada B y Serie Subordinada C - sin cupones, en
denominaciones de mil délares (US$1,000) y sus mltiplos.

Los Bonos de la Serie Senior A emitidos por un total de B/.18,000,000 devengan una tasa de interés
anual equivalente a LIBOR a tres (3) meses, més un diferencial de 3.0% y estar sujeta a una tasa
minima de 4.00%, pagadera trimestralmente en cada fecha de pago, los dias 31 de marzo, 30 de
Junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio, hasta su fecha de vencimiento o hasta la
fecha en la cual el Saldo Insoluio del Bono fuese pagado en su totalidad, cualquiera que ocurra

primero. El pago del capital sera en funcién del cronograma de amortizacién en la seccion IILA.4
del Prospecto Informativo.

Los Bonos de la Serie Subordinada B devengaran una tasa de interés fija de 12.0% anual sobre su
Saldo Insoluto, pagadera semestralmente, los dias 30 de junio y 31 de diciembre de cada afio, hasta
su fecha de vencimiento o hasta la fecha en la cual el saldo insoluto del Bono fuese pagado en su
totalidad, cualquiera que ocurra primero. El pago de capital de la Serie Subordinada B sera en su
respectiva fecha de vencimiento a través del Agente de Pago, Registro y Transferencia. Los
intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos serén calculados aplicando la tasa de
interés respectiva al saldo insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma resultante por
el nimero de dias calendarios del periodo de interés, incluyendo el primer dia de dicho periodo de
interés pero excluyendo la fecha de pago en que termina dicho perfodo de interés, dividido entre
360 y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano.

La Serie Senior A estd garantizada por un Fideicomiso de Garantia a favor de sus Tenedores
Registrados. El Bien Inmueble otorgado en garantia, es decir, la finca No.417600 con cédigo de
ubicacion 8720 inscrita al Documento 2343738 de la Secci6én de Propiedad Horizontal, provincia de
Panama del Registro Publico, cuenta con avalfo realizado por un evaluador independiente.
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Son obligaciones de No Hacer del Emisor, las siguientes:

a. Fusionarse, consolidarse o materialmente alterar su existencia sin la previa autorizacion del
Agente de Pago, Registro y Transferencia.

b. Realizar transacciones de venta y arrendamiento financiero de activos fijos, excepto aquellas
que se den en el curso normal de los negocios del Emisor,

¢. Modificar, sin la debida autorizacién de la Mayoria de los Tenedores Registrados, la

composicion accionaria del Emisor de forma que resuite en un cambio accionario en mas de un
cincuenta por ciento (50%).

d. Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios.

¢. Suscribir deudas financieras adicionales a las permitidas por la presente Emisién sin el
consentimiento previo la Mayoria de los Tenedores Registrados.

f. Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad.
10. Capital pagado

Al 31 de diciembre de 2014, la estructura del capital pagado se presenta a continuacién:

Al 31 de Al 31 de
diciembre diciembre
2014 2013
IOQt'fl:l:ciones cc_)nmllzn§§ sin valor nominal 10,000 10,000
emitidas y en circulacion. 10,000 10.000

11. Administracién del riesgo de instrumentos financieros

Riesgo de crédito

El depésito en banco, est4 expuesto al riesgo de crédito. Sin embargo, estos fondos estan colocados
en una institucidn de prestigio internacional, lo cual ofrece una garantia intrinseca de la
recuperacion de los mismos.

Rieseo de liguidez

La Administracién es prudente con respecto al riesgo de liquidez, el cual implica mantener
suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones futuras e inversiones planificadas. Los
fondos provienen de los aportes del accionista.
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Riesgo de mercado

La Compafiia no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado al 31
de diciembre de 2014. La Compaifia tampoco cuenta con instrumentos financieros o valores de
capital que la expongan al riesgo de mercado al finalizar el periodo. La Compafiia no mantiene

activos importantes que generen ingresos por intereses, por lo tanto, sus flujos de caja operativos
son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado.

Riesgo de tasa de interés

La Compaiiia no mantiene activos importantes que generan ingresos por intereses; por lo tanto, sus
flujos de caja operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado.
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