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INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL

CONDADO PROPERTIES, INC.

Sociedad anénima organizada y en existencia de conformidad con las leyes de la reptiblica
de Panama, segln consta en la escritura ptblica N°11,046 del 16 de mayo de 2012 de la

Notaria Cuarta del Circuito de Panama, debidamente inscrita a la Ficha 769550, Documento
2175867 del Registro Publico desde el 21 de mayo de 2012.

VALORES REGISTRADOS

BONOS CORPORATIVOS
SERIE SENIOR A: US$18,000,000.00 emisién:
SERIE SUBORDINADA B: US$ 7,500,000.00 emision:

SERIE SUBORDINADA C: US$ 1,500,000.00 emisién:

08-agosto-2013
21-agosto-2013
06-mayo-2016

Emision:

Las tres series son en denominaciones de US$1,000.00 cada bono

Emisor: Condado Properties, Inc.

CONDADO PROPERTIES, INC.
Edificio Pacific Village
Avenida Punta Chiriqui, Punta Pacifica
Apartado 0831-01715
Panama, republica de Panama
Teléfono: (507) 209-3600
Fax: (607) 209-3635
E mail: gerencia@pacificpointpanama.com
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SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
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| PARTE

INFORMACION DEL EMISOR

A. Historia y Desarrollo de La Compaiiia

CONDADO PROPERTIES, INC. es una sociedad anénima panamefia, de duracién
perpetua, constituida mediante Escritura Publica No.11,046 del 16 de mayo de 2012 de
la Notaria Publica Cuarta del Circuito de Panama, debidamente inscrita a la Ficha
769550, Documento 2175867 del Registro Publico desde el 21 de mayo de 2012. Las

oficinas del Emisor estan ubicadas en Avenida Punta Chiriqui, Punta Pacifica, Edificio
Pacific Village.

Desde su fundacion y hasta la fecha del presente Informe, el Emisor no ha sido sujeto de
reclasificacion, fusién, escision o consolidacién de ningtn tipo. Adicionalmente, al mayor

conocimiento de sus directores, la empresa no ha sido demandada o querellada ante
ningtn tribunal local o extranjero.

Desde su fundacion y hasta la fecha del presente Informe, las acciones de la empresa no
han sido parte de ningln intercambio, swap o suscripcion preferente. Desde su

constitucién, el Emisor no ha declarado dividendos pagaderos a los tenedores de sus
acciones.

. Pacto Social y Estatutos de La Compaiiia

La Junta Directiva tomara los acuerdos por mayoria de votos. Los Directores seran
elegidos por la Junta General de Accionistas por el sistema de voto acumulativo por un
periodo de un (1) afio, es decir, cada accionista tendra derecho a emitir un nimero de
votos igual al nimero de acciones que le correspondan, multiplicado por el niimero de
Directores por elegir. No es necesario ser accionista para ser Director, hi por ende
poseer un determinado nimero de acciones. La Junta Directiva elegira de su seno los
Dignatarios de la sociedad. La Junta Directiva podré, asi mismo, elegir uno o mas vice-
presidentes, sub-tesoreros o sub-secretarios, asi como los agentes y empleados que
estime conveniente. Para ser dignatario es necesario ser director pero no accionista.
Cualquier persona podré desempefiar més de un cargo. Los Directores podran votar a
favor de contratar los servicios o realizar transacciones con cualquiera sociedad en la
cual tengan intereses o participacion. No existe limitacion para el retiro de Directores,
Dignatarios, Ejecutivos y Administradores por razones de edad, sin embargo la Junta de
Accionistas podra remover de sus cargos a los Directores y Suplentes si asi lo estima
necesario con justificada razén o no. Para disolver o liquidar la Sociedad se necesita el
voto afirmativo de SESENTA Y SEIS POR CIENTO (66%) de las acciones emitidas y en

circulacion con derecho a voto en una reunién de Junta de Accionistas especialmente
convocada para tal fin.

El monto del capital social autorizado sera de dos mil cuatrocientas (2,400) acciones sin
valor nominal. El capital social seré por lo menos igual a la suma total representada por
las acciones con valor nominal, si las hubiera, mas una suma determinada con respecto.
a cada accién sin valor nominal que se emita, y las sumas que de tiempo en tiempo se
incorporen al capital social de acuerdo con resolucién o resoluciones de la Junta
Directiva. Los Tenedores de las acciones comunes tendrén derecho a voz y un (1) voto
por cada accién que posean. En este sentido los tenedores de acciones comunes
fendran derecho a un voto por cada accidén que esté registrada a su nombre. Toda
reforma al Pacto Spefal del EMISOR, incluyendo el aumento del capital social debera ser
aprobada por la J{intg General de Accionistas.
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Cada afo, dentro de los cuatro (4) primeros meses, habra reunion general de
accionistas, la cual se verificara en la fecha y lugar que determinen los Estatutos de la
Junta Directiva. Sin embargo, se podran convocar a reuniones extraordinarias siempre
que lo estime conveniente la Junta Directiva o el Presidente de la Sociedad, o cuando asi
lo soliciten accionistas que representen por lo menos un cinco por ciento (5%) de las
acciones emitidas y en circulacion.

Cualquier fusion o adquisicion con otras sociedades debe ser aprobada por la Junta
General de Accionistas. No obstante, la Sociedad y los accionistas tendran derecho
preferente a comprar las acciones de la sociedad que otro accionista desee traspasar.
Todo traspaso de acciones debera ser previamente aprobado por la Junta Directiva para
que sea valido. Si la Junta Directiva declinara su derecho a la compra de las acciones,
los accionistas podran adquirir las que se ofrezcan en venta.

Condado Properties, Inc., a la fecha, no ha adoptados estatutos.
C. Descripcion del Negocio:

La actividad principal de Condado Properties, Inc. es la de comprar, vender, importar,
exportar, transferir, disponer, negociar, financiar, invertir, permutar, poseer, administrar,
representar, distribuir, dar o recibir en comisién, 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.

El propésito principal de la constitucion del Emisor es la compra y administracién de un
conjunto de catorce (14) locales de oficinas ubicados en las Torres 100 y 200 del P.H.
Condado Business Center, ubicado en la interseccién de la Avenida Ricardo J. Alfaro y la
Via Condado del Rey, corregimiento de Ancén de la ciudad de Panama.

D. Estructura Organizativa:

Condado Properties, Inc., subcontrata los servicios que requiere en materia

administrativa y contable, razén por la cual no requiere una estructura de personal ni de
ejecutivos.

} Asamblea de
Accionistas

——

Junta
Y Directiva
___________ | Auditoria
f Externa
\ Gerente
General

Outsourcing

admini?tﬁ??m
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E. Propiedades

El cuadro de propiedades, planta y equipos al

acuerdo a lo siguiente:

31 de diciembre 2017, se refleja de

Edificio y

mejoras Total
Costo
Saldo al 1 de enero de 2016 27,000,000 27,000,000
Adiciones 0 0
Saldo al 31 de diciembre de 2016 27,000,000 27,000,000
Saldo al 1 de enero de 2017 27,000,000 27,000,000
Adiciones 0 0
Saldo al 31 de diciembre de 2017 27.000,000 27,000,000
Depreciacion y amortizacién acumulada
Saldo al 1 de enero de 2016 (1,870,000) (1,870,000)
Aumentos 810,000 __(810,000)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 (2,680,000) (2,680,000)
Saldo al 1 de enero de 2017 (2,680,000) (2,680,000)
Aumentos (810,000) (810,000)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 (3,490,000) (3,490.000)
Valor en libros, neto
Al 1 de enero de 2016 25,130,000 25,130,000
Al 31 de diciembre de 2016 24,320,000 24,320,000
Al 1 de enero de 2017 24,320,000 24,320,000
Saldo al 31 de diciembre de 2017 23,510,000 23,510,000

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 vy la Via
Condado del Rey, corregimiento de Ancén en ciudad de Panamd. 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 600 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

z 9 900 431334
Azotea Privativa 1000 431335
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F. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacion y
desarrollo a la fecha.

G.Informacién sobre tendencias

Segln los analisis del Banco Mundial, durante la Gitima década, Panama ha sido
una de las economias de mas rapido crecimiento en todo el mundo. El crecimiento
medio anual fue del 7.2 por ciento entre 2001 y 2013, mas del doble del promedio
de la region. La economia panameiia crecié un 6.2 por ciento en 2014, un 5.8 por
ciento en 2015, y el 2016 cerrd con un crecimiento del 4.8 por ciento, y segln
cifras preliminares durante el periodo 2017 la economia repunto su crecimiento por
encima del 5 por ciento ubicandose en un 5,4 por cierto. Para los periodos del
2018 y 2019, respectivamente, se prevé que el crecimiento se ubique en un 5,6
por cierto para ambos periodos.

A mediano plazo, hay buenas razones para esperar que el crecimiento de Panama
se mantenga entre los mas altos de América Latina aln con la contraccién
econdmica de la region, las proyecciones del 5,6 por ciento generan confianza en
el crecimiento sostenido de la economia para los préximos afios. Con el proyecto
de construccién de la segunda linea del Metro, el Cuarto Puente sobre el Canal de
Panama conjuntamente con la tercera linea del Metro y el trafico adicional
generado por la ampliacién del Canal, las inversiones publicas también se
mantendran altas. Se debe prever que el acuerdo para iniciar los estudios de
factibilidad de un tren ligero entre las ciudades Panama y David podria proyectarse
a futuro una posible mega-inversién. Ademas, la inversién privada por lo menos en
lo que respecta a la industria de la construccién debera seguir siendo fuerte con fin

de aprovechas las ventajas generadas por la inversion estatal en otras areas de
desarrollo.

Las perspectivas de alto crecimiento en los proximos afios también se sustentan
en las nuevas oportunidades para el crecimiento impulsado por el sector privado
en areas clave como transporte y logistica, energia, mineria, servicios financieros

y turismo que han mostrado mayor dinamismo ante la contraccién de ofras
industrias.

Segun informacién publicada por el portal The Panama Perspective y otros medios
de comunicacién, un niimero creciente de inversionistas de los EE.UU., Europa y
América Latina se sienten atraidos a la ciudad de Panama por las oportunidades

de empleo y de inversién proporcionadas por un pais con reconocida estabilidad
politica y econ6mica.

El pais tiene actualmente la mejor tasa de vivienda de América Latina, poniendo
en evidencia los mes avances que se han hecho en el sector inmobiliario en
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Panama.

El mercado tendra un aumento de viviendas en arrendamiento para una demanda
constante, lo que llevaria a una pausada baja de los valores del arriendo. Por su

parte, los precios de las viviendas no descenderan, porque existe una firme
demanda que los sostiene.

Durante el periodo correspondiente al afio 2017 se previé una brusca disminucion
frente a periodos anteriores, afio en que la actividad inmobiliaria residencial sera
menor, sin embargo permanecera constante este tipo de actividad para el periodo
2018 y periodos siguientes.

Este dinamismo también se ve reflejado en el mercado de alquiler en donde se
evidencia una continua demanda por parte de diferentes empresas que buscan
puntos de interées comercial y de oficinas para fijar su sede. Considerando que
Condado Properties, Inc., centra su principal actividad en el alquiler de un cohjunto
de locales de oficinas, se asegura un mercado sostenido que respaldan sus
ingresos en el corto y mediano plazo.

Seria posible ver una oportunidad de alza en construcciones de unidades
inmobiliarias con precio méximo de 250 mil balboas con la finalidad de poder
aprovechar el beneficio de la exoneracién del patrimonio familiar tributaria, ofrecida
por la modificacion de la estructura del impuesto sobre bienes inmuebles.
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ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

El siguiente andlisis esta basado en el desempefio de la empresa mostrado en los estados
financieros auditados para el afio terminado el 31 de diciembre de 2017.

A. Liquidez

M-dic-17  3M-dic-16  31-dic-15  31-dic-14  31-dic-13  31-dic-12

Activos corrientes 1682669 1,663,970 187,399 296,234 342,679 590,471
Pasivos corrientes 1,798,061 1,715463 1,720284 1,729,821 244,439 570,337
Razén corriente (activos corrientes / pasivos corrientes) 0.94 0.97 0.1 0.17 1.40 1.04

Capital de trabajo (activos corrientes - pasivos corriantes) {115,392) (51,493) (1,532,885) (1,433587) 98,240 20,134

Durante el periodo 2017 la liquidez del emisor presentd una disminucién en su relacién
corriente al 31 de diciembre del afio anterior, basado principalmente por:

a) El activo corriente aumenté con relacién al afio anterior producto del incremento en el
pago del impuesto sobre la renta pagado por adelantado.

b) El pasivo corriente aumenté con respecto al afio anterior, debido al incremento de las
cuentas por pagar, gastos acumulados por pagar y adelanto del alquiler.

B. Recursos de Capital

3-dic17  3-dic-16  3M.dic-16  31-dic-14  31-dic-13  31-dic-12

Pasivos 24455673 25537875 25012606 26,084,733 26,986,842 577,226
Patrimonio 736,996 446,095 304,703 151,501 105,837 13,245
Total de recurso de capital 23718677 25,091,780 24,707,993 25,933,232 26,881,005 563,981
Apalancamlento (pasivos/ patrimonio) 33.18 57.25 82.09 172.18 25498 4358

El apalancamiento (pasivos/patrimonio) mostro una disminucién con relacién al 31 de

diciembre de 2016, a consecuencia de que el patrimonio aumento B/.290,901 debido a
una mayor utilidad neta.

C. Resultados de las Operaciones

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

D. Analisis de Perspectivas

Considerando que los ingresos de Condado Properties, Inc., son derivados de c&nones
mensuales de arrendamientos de bienes inmuebles de su propiedad, y que en virtud a que
los correspondientes contratos de alquiler estan acordados por diez (10) afios, se espera

tanto en el corto, mediano y largo plazo que su principal actividad se dedique a la
administracién de estos contratos.

Condado Properties, Inc., no considera efectuar cambios en el corto plazo en cuanto a su
composicion accionaria, ni su estructura gerencial y administrativa, y de control interno.
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DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS ADMINISTRADORES, ASESORES
EMPLEADOS '

A. ldentidad

1. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores

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 ltalia,
Paitilla, San Francisco, Ciudad de Panama

Apartado postal: 0831-00055

Correo electrénico: jose@bettsak.com

Teléfono: +507 279-8577

Fax: +507 263-7590

El Sr. Bettsack es director y accionista de un conglomerado de empresas inmobiliarias,
comerciales, tecnolégicas y de telecomunicaciones. Durante su trayectoria en el campo
econémico ha sido miembro del Sindico de la Fundacion de Usuarios de la Zona Libre
de Colon, Tesorero de la e-Camara (Camara Panameiia de Comercio Electrénico),
Director Principal de la Asociacién de Usuarios de la Zona Libre de Colén (AU),
Miembro de la Asociacion de Comerciantes del Aeropuerto Internacional de Tocumen
(ACAIT), Sindico de la Fundacion Alberto Einstein, Director de la Asociacion para la
Promocién de Nuevas Alternativas de Desarrollo (APRONAD), entre otras. En materia
comercial, entre otras, ha desempefiado cargos en diferentes asociaciones civicas,
privadas, gubernamentales, como son Miembro principal de la Comisién Permanente
para la Modernizacion del Estado Panamefio en funcién de la informacién y de Nuevas
Tecnologias (representante del CONEP), Miembro de la Comisién Presidencial del
Centenario de la Reptiblica de Panamé, Asesor del Ministro de Comercio e Industrias.

Presidente del Comité Ejecutivo de la Zona Libre de Colén, Enlace personal del
Presidente de la Repliblica de Panama con el Centro 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 Federacién
de Ajedrez de Panama, Director de la Cdmara de Comercio, Industrias y Agricultura de
Panama, Director del Club de Leones de Las Cumbres, Vice-Presidente de la
Asociacion de Comerciantes del Aeropuerto Internacional de Tocumen (ACAIT),
Director del Grupo Consultivo Senacyt-BID, Director del Consejo Nacional de la
Empresa Privada (CONEP), Presidente de Audio Foto Internacional, S.A., Director de
Foto Internacional de Colombia Ltda., Director de General Supply Ltda., Chile, Director
de Ce Comunica Perti, S.A., Presidente de C Comunica, S.A. (Panam4), Director de
Evolusoft Holdings., Director de C Viaja, S.A., Vocal de la Junta Directiva del P.H.

APRUCC, Coronado. Adicionalmente ostenta el cargo de Presidente de la Junta
Directiva de Rey 4, S.A.

El Sr. Bettsack cuenta con dos afios de estudios de Ingenieria en la Universidad de
Miami, Florida, E.U.A., asi como especializacion como técnico de precision en
camaras, filmadoras y microscopios, mediante cursos tomados en diferentes fabricas,
como son Fabyi de Leitz, Minox, Linhof, Rollei-Werke, Arnold & Richter, en
Alemania; Empfesa Paillard, en Suiza; fabrica de Bell & Howell, en E.U.A.
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JONATHAN BETTSACK MADURO - VICEPRESIDENTE

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 25 de abril de 1970

Domicilio comercial: Centro Comercial Bal Harbour, Piso 1, Suite 43-C, Via ltalia,
Paitilla, San Francisco, Ciudad de Panama

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. Bettsack es un profesional con experiencia en el 4rea de la tecnologia con
amplios conocimientos en telecomunicaciones, tecnologia y audio, asi como vasta
experiencia en adquisiciones, fusiones e integraciones de macro empresas, ademas de
contar con experiencia laboral en compafiias Multinacionales. Es director y accionista
de un conglomerado de empresas inmobiliarias, comerciales, tecnolégicas y de
telecomunicaciones. Como parte de su trayectoria profesional es fundador de Sinfonet,
la primera empresa en brindar servicios de Internet a nivel nacional, llegando a ser lider
en la industria local; adicionalmente es fundador de la primera stper tienda de
tecnologia digital en Panama (Multimax); es fundador y Presidente de Multitek Pacifico,
S.A., empresa lider en la solucién de necesidades de la mas alta tecnologia a nivel
nacional, con operaciones en Latinoamérica en paises tales como El Salvador,
Honduras, Colombia, Chile, entre otros. Adicionalmente es director y accionista de
Digicel (Panama), S.A., subsidiaria de Digicel, la cual opera en 32 mercados en el
Caribe, Pacifico Sur y Centro América, con mas de 11 millones de suscriptores de
telefonia celular; es miembro de la junta directiva y accionista de empresas tales como
Multimax, Panama Corporate Living, Centennial Towers CR, C Comunica, Asig
Panama y Breslau Capital. Adicionalmente ostenta el cargo de Vice Presidente de la
Junta Directiva de Rey 4, S.A. El Sr. Bettsack es graduado de American University
donde obtuvo su Licenciatura en Finanzas, asi como de The Owners President
Management Program de la Universidad de Harvard, E.U.A. adicionalmente se ha

graduado de diversos cursos de negocios en The University of Pennsylvania and
Thunderbird, E.U.A.

EDUARDO GATENO HAFEITZ - SECRETARIO

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 20 de julio de 1967

Domicilio comercial: Grand Plaza, Piso 4, Calle Punta Colon, Punta Pacifica, San
Francisco, Ciudad Panama

Apartado postal: 0831-01715 Paitilla

Correo electronico: gerencia@pacificpointpanama.com
Teléfono: +507 209-3600
Fax: +507 209-3635

El Sr. Gateno es director y accionista de reconocidas empresas de desarrollo
inmobiliario, empresas de venta y alquiler de bienes y raices y ofras empresas
comerciales dedicadas a importacién de prendas de vestir. Es actualmente Presidente
de la Junta Directiva del Instituto Albert Einstein donde también ha desempefiado el
puesto de Vice Presidente por varios afios. A lo largo de trayectoria ha desarrollado
proyectos inmo ios de lujo de gran envergadura como lo son el desarrollo Pacific

Point en Punt ifica, Los proyectos Pacific Village y The Grand Tower también en
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Punta Pacifica al igual que el desarrollo Kings Park y Condado Business Center en el
area de Condado del Rey.

Para los periodos 2012-2017 también estd desarrollando proyectos comerciales y de
turismo de playa. Miembro de la Camara Panamefia de la Construccién (CAPAC) y
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 Ingenieria Industrial y de Sistemas graduandose con honores en 1989,

CHARLES HARARI - SUBSECRETARIO

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 27 de noviembre de 1976

Domicilio comercial: Oficinas Centrales Distribuidora Xtra, Ciudad Radial, Juan Diaz,
Ciudad de Panama

Apartado postal; 0838-01259

Correo electronico: chharari@superxtra.com

Teléfono: 290-9000

Fax: 290-0291

El Sr. Harari es director y accionista de Distribuidora Xtra, compafila duefia de la
cadena de Supermercados Super Xtra. Actualmente, mantiene el cargo de CFO de
Distribuidora Xtra, encargado de toda la parte financiera y tecnologia de las
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 lucro b'nai b'rit, entre otras.

En materia comercial, es director de varias compafiias inmobiliarias, encargadas de
desarrollar proyectos residenciales en Punta Pacifica, Obarrio y en Panama Oeste,
director de Wisper, compafila que brinda servicios de Internet a nivel nacional y director
de diversas compafiias relacionadas al sector energético, entre otras. El Sr. Harari es

graduado de la Universidad Santa Marfa La Antigua, donde obtuvo su Licenciatura en
Ingenieria Civil.

ABRAHAM ASSIS - TESORERO

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 13 de octubre de 1954

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

Apartado postal: 0816-05098 Zona 0816

Correo electronico: abassis@eltitan.com.pa

Teléfono: +507 225-2222

Fax: +507 225-4428

El Sr. Abraham Assis tiene una vasta experiencia en el mercado local donde fund6 y
dirigié como CEO la cadena TITAN, reconocida como una de las cadenas de tienda por
departamento mas grandes del pais. Extrapolando la experiencia en tiendas por
departamento ha tenido un impacto en las inversiones de bienes raices nacionales,
siendo parte integral en la visién y construccién de proyectos importantes como los
centros comerciales Los Andes, Metromall, y Westland Mall. Actualmente, también es
Director de Metrobank, uno de los Bancos mas sélidos y mejor calificacién a nivel
nacional. Dura afios ha tenido importantes cargos comunitarios como miembro y
Presidente de [ nidad Shevet Ahim, miembro de la Junta Directiva de la escuela
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Asociacién Academia Hebrea de Panamé, y Director del Club Hebreo.

MOSHE ATTIA - SUBTESORERO

Nacionalidad: Panamefia / Israeli

Fecha de nacimiento: 14 de noviembre de 1952

Domicilio comercial: Edificio Global Plaza, Calle 50, Piso #14, Ciudad de Panama3,
Republica de Panama

Apartado postal: 030200024 Zona Libre de Colén Panama

Correo electrénico: mattia@carterzl.com

Teléfono: +507 300-1162 / 300-1161

Fax: +507 301-1164

El Sr. Moshe Attia, actualmente es el Presidente y accionista de dos compafilas
dedicadas a la importacion y exportacion de productos como ropa, calzados y
accesorios de marcas de prestigio a nivel internacional, como empresas distribuidoras
en forma exclusiva para paises de Centro, Sur América y El Caribe. Cuenta con una
gran experiencia en el ambito empresarial y comercial ya que, a través 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 empresas dedicadas al
éret:a d? reforestaciones e hidroeléctricas, inmobiliarias, alquiler de bienes inmuebles
entre otras.

También es bien conocido en la banca nacional como un empresario de gran
trayectoria por lo que goza de una buena reputacion en el drea bancaria en cuanto al
manejo de las finanzas. Ha formado parte de Asociaciones sin fines de lucro, en la
rama de la educacién como Presidente de la Asociacion Academia Hebrea de Panamé
y actualmente es el Presidente de la Fundacién Midreshet Jorev, que es una facultad
de estudios judaicos para las damas de la comunidad hebrea de Panama.

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

2. Empleados de Importancia y Asesores

Condado Properties, Inc., subcontrata los servicios que requiere en materia
administrativa y contable, razén por la cual no requiere una estructura de personal ni de

ejecutivos.
Asamblea de )
Accionistas
Junta Directiva |
mﬁT _______ ~Auditoria Externa
‘ Gerente General |
‘ Director Administrativo ! Contralor Interno
Outsourcing

Administra
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3. Asesores Legales

Asesor legal de la Emision - Fabrega Molino

Condado Properties, Inc. designé como su Asesor Legal externo para la preparacion de
la emision a la firma Fabrega Molino.

Fabrega Molino estd ubicado en Edificio BMW Plaza, Piso, 9, Calle 50, Ciudad de

Panama, Repliblica de Panama. Teléfono: (507) 301 6600, Fax: (507) 301 6600, email:
atovar@fmm.com.pa.

Asesor legal externo del Emisor
El asesor legal externo del Emisor es la firma de abogados Castarién & Asociados. La

persona de contacto principal es la Licenciada Pilar Castafidn. Teléfono: (507) 223-
5644.

4, Auditores

Auditores - Integral Management & Consulting, Inc. (IM&C)

Integral Management & Consulting, Inc. con domicilio en Calle 50 y Nuevo Reparto
Paitilla, Diplex 8-E, Ciudad de Panamé, Repliblica de Panama; Apartado Postal 0819-
01636, Ciudad de Panamé4, Replblica de Panama; Teléfonos (507) 378-5647, 378-
5687 presta al Emisor los servicios de auditoria externa de los estados financieros. El

Socio de Servicios al Cliente y Auditoria es Juan L. Williams A., Contador Publico
Autorizado, email: jwilliams@grupo-imc.com.

5. Designacién por Acuerdos o Entendimientos

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

B. Compensacioén
1. Directores y Dignatarios

Los Directores y Dignatarios de Condado Properties, Inc. no reciben compensacion
alguna, ni en efectivo ni en especie, ni éste les reconoce beneficios adicionales. Desde
la constitucién del Emisor hasta la fecha, los Directores y Dignatarios no han recibido
pago de dietas. Sin embargo, Condado Properties, Inc. se reserva el derecho de definir

un plan de compensacién para los Directores y Dignatarios, cuando asi lo estime
conveniente

C.Practicas de la Directiva

Para llevar el control y seguimiento de los negocios la Junta Directiva de Condado
Properties, Inc., mantiene reuniones peri6dicas de tipo ordinario y extraordinario, cuando
asi se requiere; en las cuales se toman las decisiones orientadas al cumplimiento de los
objetivos estratégicog de la sociedad, procurando la blisqueda permanente del mejor
interés para la co ia, sus accionistas y los demas entes relacionados.
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D. Empleados

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

E. Propiedad Accionaria

% del total
Cantidad de % del
de acciones Numero de nimero de
Grupo acciones emitidas accionistas accionistas
Directores, Dignatarios y 0 0 0 0
Ejecutivos Principales
Otros Empleados 0 0 0 0

IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A.ldentidad, niimero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de que
son propietarios efectivos la persona o personas que ejercen control.

No. de
Accionista acciones Participacion
Valorsia Ltd. 1,608 67.0%
Eversley Finance Ltd. 396 16.5%
Aventura Business Ltd. 396 16.5%
Totales 2,400 100%

B. Presentacién tabular de la composicién accionaria.

Grupode Namerode % del nimero Namero de
acciones acciones de acciones accionistas

1-10
11-20 33 33 2
21 - 30

31-40

41 - 50

51 - 60

61-70 67 67 1
71-80

81-90

91 -100

TOTAL__ 100 100 3
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V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A. ldentificacién de negocios o contratos con partes relacionadas

Partes relacionadas (principalmente compafias afiliadas, directores, sus familiares y
compaiiia donde ellos son los principales accionistas) son clientes en el curso normal del

negocio. Los saldos entre partes relacionadas no tienen fecha de vencimiento y no
devengan intereses.

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo entre partes relacionadas se detalla a continuacion:

2017 2016
Cuentas por cobrar accionistas 1,500,000 1,500,000
Cuentas por pagar accionistas 340,200 0
Saldos entre partes relacionadas:
Pasivos:
Cuentas por pagar
Rey 4, S.A. 117,412 322,412

Las cuentas por cobrar accionistas no tienen fecha de vencimiento y no devengan
intereses. :

VI. TRATAMIENTO FISCAL

1. Exoneracion de Responsabilidad
Queda entendido que el Emisor, el Agente de Pago y Registro y el Fiduciario no seran
responsables por interpretaciones, reformas, o nuevas regulaciones que las autoridades
gubernamentales panamefias 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 objeto de
la presente emision.

2. Impuesto sobre la Renta con respecto a ganancias de capital
El articulo 269 del Decreto Ley N°1 del 8 de Julio de 1999 y con lo dispuesto en la Ley
N°18 de 20086, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas,
provenientes de la enajenacion de valores, que cumplan con los numeral 1 y 3 del

precitado articulo, para los efectos del impuesto sobre la renta y del impuesto
complementario.

Si los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mercado
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
estara obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cinco por ciento (5%) del
valor total de la enajenacion, como un adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre
las ganancias de capital pagadero por el vendedor, y el comprador tendré que entregar a
las autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a la fecha
de retencion, (3) el vendedor tendra la opcién de considerar la cantidad retenida por el
comprador como pago total del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital,
y (4) si la cantidad retenida por el comprador fuere mayor que la cantidad del impuesto
sobre la renta re to de ganancias de capital pagadero por el vendedor, el vendedor
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tendra derecho de recuperar la cantidad en exceso como un crédito fiscal.
- 3. Impuesto sobre la Renta con respecto a intereses

De conformidad con el articulo 270 del Decreto Ley N°1 de 8 de julio de 1999, modificado
por la Ley N°8 del 15 de marzo de 2010, prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733
del Codigo Fiscal, estaran exentos del Impuesto sobre la Renta los intereses u otros
beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados ante la Superintendencia
de Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o
de otro mercado organizado. Si los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma
antes descrita, los intereses que se paguen a los Tenedores de los Bonos causaran un
impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual debera ser retenido en la Fuente
por el Emisor.

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

1. Acciones y Titulos de Participacion

Cantidad de valores

Tipo de valory emitidos y en Registro y listado Capitalizacién de
clase circulacién bursatil mercado
Valores no
Acciones comunes 100 registrados No aplica

Al 31 de diciembre de 2017, el capital social del Emisor consistia en 2,400 acciones
comunes sin valor nominal, de las cuales 100 acciones comunes estaban emitidas,
pagadas y en circulacion.

2. Titulos de Deuda

Valor nhominal

Tipo de valor y emitido y en
clase Registro y listado bursatil circulacion
Comision Nacional de Valores y
Bonos corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A. US$18,000,000
Comisién Nacional de Valores y
Bonos corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A. US$7,500,000
Comisién Nacional de Valores y
Bonos corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A. US$1,500,000

B. Descripcion y Derechos de los Titulos
3. Capital Accionario

Al 31 de diciembre de 2017, el Emisor cuenta con un patrimonio total de B/.736,996 y
su capital accionario est4 compuesto como se indica a continuacion:

Acciones
Acciones  emitidasy Valor Capital
Clase de acciones autorizadas pagadas nominal pagado
Acciones comu 2,400 100 Sinvalor  10,000.00
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Menos: Acciones en tesoreria 0 0 0 0

Total

2,400 100 Sin valor 10,000.00

A la fecha del presente Informe no existe ninglin acuerdo que pueda resultar en un
cambio de control accionario del Emisor. No existe compromiso de incrementar el
capital social del Emisor en conexién con derechos de suscripcion, obligaciones
convertibles u otros valores en circulacién. Actualmente no existen acciones suscritas
no pagadas y el Emisor no contaba con acciones en tesoreria. El Emisor no cuenta
con una politica de dividendos definida. Las decisiones sobre los dividendos a pagar
son tomadas exclusivamente a discrecion de la Junta Directiva del Emisor.

4. Titulos de Participacién

Al 31 de diciembre de 2017, el Emisor no tenia emitidos valores que consisten en

titulos patrimoniales o de participacién, pero de naturaleza diferente a las acciones de
capital de sociedades anénimas.

5. Titulos de Deuda

Al 31 de diciembre de 2017, el Emisor mantenia emitidos y en circulacién bonos
corporativos correspondientes a dos emisiones cuyas caracteristicas mas importantes
se resumen a continuacion:

Instrumento:

Emisién de Bonos Corporativos en tres (3) Series: Serie Senior A,
Serie Subordinada B y Serie Subordinada C, registrados en Ila
Superintendencia de Mercado de Valores,

Fecha de la oferta:

22 de julio de 2013,

Monto de la oferta:

La emisién total serda por hasta veintisiete millones de délares
(US$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 Serie Senior A, la Serie Subordinada B y la Serie
Subordinada C.

Monto de cada
una de las Series:

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

SerieSubordinada B: Siete millones quinientos mil délares
(US$7,500,000).

Serie _Subordinade C: Un millén quinientos mil délares
(US$1,500,000).

Tasa de interés:

Serie Senior A: La Serie Senior A, devengara una tasa de interés
anual equivalente a la Tasa Libor a tres (3) meses, mas un
diferencial de 3%, y estara sujeta a una tasa minima de 4.0%. La
tasa de interés aplicable sera notificada por el Emisor a Ia
Superintendencia del Mercado de Valores mediante un Suplemento
al Prospecto Informativo, con al menos dos (2) dias habiles antes
de la Fecha de Oferta de la Serie Senior A.

Serie Subordinada B: La Serie Subordinada B, devengara una tasa
de interés anual fija de 12%,

Serie_Subordinada C: La tasa de la Serie Subordinada C,
devengara una Tasa de Interés que sera determinada por el Emisor
segun las condiciones actuales del mercado. La tasa de interés de

Serie C, sera notificada por el Emisor a la Superintendencia del
Mgrcado de Valores mediante un Suplemento al Prospecto

Representante Legal

17




SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES:

Formulario IN-A

Informativo, con al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de
oferta de la Serie Subordinada C.

Respaldo y
garantias

Serie Senior A: La Serie Senior A, estard respaldada por el
Fideicomiso de Garantia, cuyo patrimonio estara comprendido

primordialmente por las Siguientes garantias, segtn dispone el
Fideicomiso de Garantia:

a)Primera hipoteca y anticresis con limitacién al derecho de
dominio sobre el Bien Inmueble cuyo valor es suficiente para
satisfacer la cobertura de Garantias.

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

c) Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al
Fideicomiso por el Fideicomitente Emisor o por terceros que de
tiempo en tiempo se incorporen al Fideicomiso cuyo valor sea
suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.

d)Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen
al Fideicomiso o que se reciban de la ejecucién de los
gravamenes (netos de los gastos y costas de ejecucién).

El Agente de Pago y Registro podra autorizar el reemplazo del Bien
Inmueble otorgado como garantia de la Emision, siempre y cuando
el valor de los bienes otorgados en reemplazo, cumpla con la
condicion de Cobertura de Garantias, o sean reemplazados
temporalmente por efectivo equivalente al 80% del valor de avallio
del Bien Inmueble a liberar, efectivo que posteriormente podra ser
reemplazado por ofro u otros bien(es) inmueble(s) cuyo valor

cumpla con la condicién de Cobertura de Garantia, a solicitud del
Emisor.

Serie Subordinada B y Serie Subordinada C: Estaran respaldadas
por el crédito general del Emisor. La Serie Subordinada B y la Serie
Subordinada C no cuentan con garantia reales, ni personales, ni
con fondo econémico que garantice el repago de capital, ni con
fianza de una persona natural y juridica.

Formay
denominacién de
los bonos:

Los Bonos seran emitidos en forma nominativa, registrados y sin
cupones en denominaciones de mil délares (US$1,000.00) y
mdltiplos de dicha denominacion.

Fecha de

vencimiento, pago

de capital

Serie Senior A: Las fechas de pago de capital e intereses para la
Serie Senior A seran trimestrales, los dias 31 de marzo, 30 de junio,
30 de septiembre, y 31 de diciembre 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,

Las respectivas fechas de vencimiento de la Serie Senior A, Serie
Subordinada B y Serie Subordinada C seran determinadas

(

Snpediante un suplemento al Prospecto Informativo, con al menos
s (2) dias habiles antes de sus respectivas fechas de oferta.
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Para Serie Subordinada B y Serie Subordinada C el Emisor pagara
en su totalidad la suma de capital en el anverso de los respectivos
Bonos en la fecha de vencimiento a través del agente de pago,
registro y transferencia.

Las fechas de pago de interés y de capital, cuando asi corresponda
en relacion a los Bonos de la Serie Senior A, serén trimestrales, 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 insoluto del bono fuese pagado en su totalidad,
Fechas de pago: cualquiera que ocurra primero.
Las fechas de pago de interés de la Serie Subordinada B y Serie
Subordinada C serén semestrales, 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.
Redencién El Emis_or podra redimir parcial o totalmgnt_e Bonos d:a cuarqqierg de
anticipada: las Series, antes de su fecha de vencimiento, segln los términos
* estipulados en la Seccion I11.A.13.
Agente fiduciario: | Prival Trust, S.A.

Agente de pago,
registro y Prival Bank, S.A.
transferencia:
Leyes aplicables: | La Emision se regird por las leyes de la Repliblica de Panama
Listado: Bolsa de Valores de Panama
Custodio LatinClear

C.Informacion de Mercado

Segulin informe del Fondo Monetario Internacional (FMI)- citado por el diario La
Prensa; El PIB per capita de Panama sera el mayor en Latinoamérica para el
2018. El pais superaria a Chile en dos afnos, como el territorio con el PIB per
capita ajustado por paridad de poder de compra (PPP) mas elevado del bloque
con $25.712, comparado con los $25.710 de Chile. La brecha inicial de apenas $2
aumentaria a $1.681 para el afio 2021, sefiala el diario.

Previsiones para el 2017

El Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) informé que el PIB panamefio en el
2017 habria sido entre 5.0% y 5.3%, siendo un punto porcentual menos que las
estimaciones para dicho afio. La desaceleracién se debe en gran parte, a un
primer semestre negativo en los ingresos por peaje y el transito de toneladas por
el Canal, y el movimiento de carga y contenedores en el sistema portuario

nacional, que presentaron mejorias hacia el cierre de 2017, explica el diario La
Prensa.
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Este panorama cambiaria de manera positiva en el 2018, apoyado en la
recuperacion de las principales economias de América Latina y el Caribe (ALC)
gracias a un aumento en el precio de las materias primas y la capacidad de
compra que esto generara en estos paises.

La prevision del MEF es que el PIB per capita de Panama crecera 5.4% en el
2018, proyeccién menor al 6.3% anunciado en diciembre de 2017. La actividad
con mayor crecimiento en valores absolutos fue el hipotecario, seguido de
construccidn y consumo, segtin la Superintendencia de Bancos de Panama.
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Resumen Financiero

Il PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Se incluye el Resumen Financiero por el periodo del 31 de diciembre de 2017 que se reporta

y el anterior requerido.

Afio que
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA reporta | Afio anterior|Afio anterior | Afio anterior | Afio anterior | Afio anterior
31-dic-17 | 31-dic-16 31-dic-15 31-dic-14 31-dic-13 31-dic-12
Ventas o Ingresos Tolales 3,126,574 3,007,797 28918482 2,626,275 2,527 422 341,355
Margen QOperativo 12.92% 7.57% 6.42% 3.14% 4.87% 1.22%
Gastos Generales y Administrativas 248,073 314,246 345,097 117,892 882,979 83,810
Gastos Financieros 1,664,511 1655839 1,576,125  1,615853 1,271,481 253,381
Ltilidad antes de impuestos sobra la renta 403,990 227,712 187,260 82,530 122,962 4,164
Impuasto sobre la renta (100,972) (56,875) (34,058) (30,633) (30,370) (919)
Utllidad o Pérdida Neta 303,018 170,837 153,202 51,897 92,692 3,245
Acclones emitidas y en eirculacion 2,400 2,400 2,400 2,400 2,400 2,400
Litilidad o (Pérdida por Accion) 126.26 71.18 63.83 21.62 38.58 1.35
Depreciacian y Amortizacion 810,000 810,000 810,000 810,000 250,000 0
Utilidades o pérdidas no recurrentes - - - - - -
Afio gue
BALANCE GENERAL reporta | Afio anterior|Afio anterior|Afio anterior.| Afic anterior| Afio anterior
31-die-17 | 31-dic-16 | 31-dic-15 | 31-dic-14 31-dic-13 3-dic-12
Activo Circulante 1,682,660 1,663,970 187,399 286,234 342679 590,471
Activos Totales 25192669 25983870 25317399 26,236,234 27,092679 580,471
Pasivo Circulante 1,798,061 1,715463 1,720,284 1,728,821 244,439 570,337
Deuda a Largo Plazo 22657612 23822412 23292412 24354912 26,742,403 6,889
Acciones Preferidas N/A A N/A N/A N/A N/A
Capital Pagado 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000
Uilidades (Pérdida) Relenidas 757,036 454,018 300,414 147,212 95,837 3,245
Impuestos complemeantario 30,040 17,923 5711 5711 - -
Patrimonio Total 736,996 446,095 304,703 151,501 105,837 13,245
RAZONES FINANCIERAS:
Dividende/Acelén NA NfA N/A NA N/A, /A
Deuda Total/Patrimeonio 33.18 57.25 82.09 172.18 254.98 43.58
Capital de Trabajo (115,392) (51493) (1,532,885) (1,433,587) 98,240 20,134
Razdn Corriente 0.94 0.97 0.1 017 1.40 1.04
Utilidad (Pérdida) Operaliva/Gastos financleros 0.24 0.14 0.12 0.05 0.10 0.02

Las cifras del periodo fiscal terminado al 31 de diciembre de 2017 son las auditadas a dicho

cierre fiscal.
Afio que
Patrimonio reporta [Afio anterior|Afio anterior| Afio.anterior|Afio anterior|Afio anterior
j 3-dic-17 | 3M-dic-16 | 31-dic-15 | 31-dic-14 | 31-dic-13 | 31-dic-12
Capital pagado 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000
Utilidades retenidas 757,0_36 454,018 300,414 147,212 95,837 3,245
Impuesto complementario 30,040 17,923 5711 5711 “ "
736,996 446,095 304,703 151,501 105,837 13,245
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lll PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Se adjunta al presente informe los Estados Financieros Anuales auditados por un
Contador Publico Autorizado Independiente.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

¢Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacién reglas o
1 procedimientos de buen gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son
basadas en alguna reglamentacion especifica: Las politicas y practicas de la Junta
Directiva incorporan Normas de Gobierno Corporativo.

Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:

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

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores
frente al control accionario. El pacto social de Condado Properties, Inc establece que
cualquier persona natural o juridica puede ser elegida como director sin necesidad de
ser accionista. La eleccion de los directores sera por el sistema de voto acumulativo.

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores
frente a la administracion. Los Directores son elegidos cada afio en la Junta General de
Accionistas por el sistema de votos acumulativos.

d. La formulacién de reglas que eviten dentro de la organizacion el control de poder en

2 |un grupo reducido de empleados o directivos. Las decisiones fundamentales son
tomadas por la Junta Directiva.

e. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y Administracion
de Riesgos, de Auditoria. La Junta Directiva establece comité temporales y de apoyo
para analizar temas especificos y presentar propuestas a la Junta Directiva.

f. La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de actas
que reflejen la toma de decisiones. Se celebran reuniones de Junta Directiva
mensuales y se levantan Actas de cada reunion.

g. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacién. Existe

disposicion de la Junta Directiva que todo director y dignatarios pueden solicitar y
recabar informacion.

Indique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su

3 |método de divulgacién a quienes va dirigido. Si existe un Cédigo de Etica y su
divulgacion es escrita.

Junta Directiva

Indique si las reglas de gobierno corporativo establecen parametros a la Junta
Directiva en relacién con los siguientes aspectos:
Se divulga a través de correos electrénicos y publicaciones internas.

4 | a. Politicas de informacion y comunicacién de la empresa para con sus accionistas y
terceros. Mediante el mecanismo de Junta de Accionistas, los accionistas tienen acceso
a comunicarse con el Secretario de la Junta Directiva.

=
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SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Formulario IN-A

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi como la
toma de decisiones. Se acostumbra la practica de que el Director que tenga conflicto de
intereses en la decision a tomar abandone la sala de Junta Directiva mientras los
demas directores foman la decision.

c. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y destitucion
de los principales ejecutivos de la empresa. Dentro de las funciones de la Junta
Directiva esta la emision de politicas.

d. Sistemas de evaluacion de desempefio de los ejecutivos clave. No se ha establecido.
e. Control razonable del riesgo. La Junta Directiva nombra comité para evaluar los
riesgos y que se vele por el cumplimiento de normas y procedimientos.

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicién
financiera de la empresa. La contabilidad se basa en las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y los Acuerdos que sobre esta materia ha emitido la SMV.
Auditoria Externa vela por el cumplimiento de estas normas quién reporta a la Junta
Directiva.

g. Proteccion de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras irregularidades.
La Junta Directiva es la responsable de cuidar y custodiar los activos de la empresa.

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los
minoritarios. El pacto social de Condado Properties, Inc contempla el voto por el
sistema acumulativo vy los Directores son escogidos en la Junta de Accionistas Anual.

i. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervisién periddica.

La supervisién es llevada por el Tesorero de la Junta Directiva que hacen cumplir estos
procedimientos.

Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de
los miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas
extraordinarias, ni para perseguir la consecucion de intereses personales. Los
Directos y Dignatarios de la empresa no reciben compensacioén alguna, ni en efectivo, ni
en especie y no se les reconoce beneficios adicionales. Los Directores y Dignatarios no
reciben pagos de dietas. Sin embargo, el emisor se reserva el derecho de definir un
plan de compensacién para los Directores y Dignatarios.

Composicion de la Junta Directiva

a. Namero de Directores de la Sociedad. Seis (6) Directores.

b. Nimero de Directores Independientes de la Administracion. Cuatro (4) Directores
Independientes.

c. Nimero de Directores Independientes de los Accionistas. No aplica.

Accionistas

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

a. Acceso a informacion referente a criterios de gobierno corporativo y su observancia.
No existe un Comité de Auditoria, sin embargo, los informes de auditoria interna y
externa son supervisados por la Junta Directiva, de igual forma participa de forma
activa en el establecimiento de las politicas administrativas, financieras y gerenciales,
incluyendo la revision mensual de sus estados financieros.

o)
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b. Acceso a informacién referente a criterios de seleccion de auditores externos. Los

Auditores Externos son seleccionados en consenso con la Junta Directiva ya que debe

dar las garantias de integridad y profesionalismo y es imprescindible que no tenga

ningun vinculo con la empresa para garantizar la independencia exigida por la
rofesion.

c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el

Pacto Social y/o estatutos de la sociedad. El Pacto Social de Condado Properties, Inc

establece la forma en que se convocaran las reuniones de Junta de Accionistas sea

ordinaria o extraordinaria, debera hacerse con no menos de diez (10) dias ni mas de

veinte (20) dias calendario de antelacion a la fecha de la reunién.

d. Acceso a informacién referente a remuneracion de los miembros de la Junta

Directiva. No existen remuneraciones de la Junta Directiva.

e. Acceso a informacién referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave. Se

contempla la informacién del punto A.

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracién accionaria y otros beneficios

ofrecidos a los empleados de la sociedad. No existen esquemas de remuneraciones
accionarias. -

Comités

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

a. Comité de Auditoria; o su denominacién equivalente. Si existe un Comité de
Auditoria, sin embargo, los informes de auditoria interna y externa son supervisados
por la Junta Directiva.

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; o su denominacion
equivalente. Los Directores representan a la parte accionaria.

¢. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave;
0 suU denominacién equivalente. Los Directores representan a la parte accionaria.

d. Otfros. No se mantienen otros comités.

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

g9 |a. Comité de Auditoria. Es un comité permanente

b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos. Es un comité permanente.

c. Comité de Evaluacion y Postulacién de directores independientes y ejecutivos clave.
Es un comité permanente.

Conformacién de los Comités

Indique cémo estan conformados los Comités de:
a. Auditoria. Dos (2) Directores principales.
10 |b. Cumplimiento y Administracién de Riesgos. Dos (2) Directores principales.

c. Evaluacién y Postulacién de directores independientes y ejecutivos clave. Seis (6)
Directores.

;; ; 24
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Formulario IN-A )

V PARTE
DIVULGACION

El presente Informe de Actualizacion Anual se encontrara disponible a los inversionistas
y publico en general para ser consultado en las paginas de Internet (web sites) de la

Comisién Nacional de Valores de Panama (www.conaval.gob.pa) y en el de la Bolsa de

Valores de Panama, S.A. (www.panabolsa.com).

FIRMA

=TT
NOIS

Eduardo Gatele Hafeitz
Secretario y Representante Legal
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

prival

trust

Panama3, 21 de fabrero de 2018,

Sefior

Eduardo Gateno
Condado Properties, Inc.
Ciudad. -

Estimado Sefior Gateno:

Sean nuestras primeras lineas para desearle éxltos en sus delicadas funciones. Prival Trust, 5.A. en
su calidad de Fiduclario del Fidelcomiso de Garantfa No. 27, celebrado el dla 18 de jullo de 2013 con
Condado Properties, Inc. coma Fidelcomitente Emisor y Fidelcomitente Garante Hipotecario, tiene a
blen en cumplimiento de sus obligaclones fiduclarias, remitifie un original da la Certiflcacian

Corporativos de Condado Propertles, Inc., autorizada mediante Resoluclén SMV No, 273-13 de 18

de julio de 2013 da la Superintendencla del Mercado de Valores y un original del Informe de Gestlén
Flduclaria al clerre del 31 da diciembre da 2017.

Favor notar que el elemplar de una pagina dabe ser remitida en anexo a los Estados Financleros
que Condado Properties, Inc. como emisor vaya a presentar al clerre del 31 de diciembre de 2017 a
la Superintendencia dal Mercado de Valores. El otro ajemplar que corresponde al Informe de Gestion
Flduclarla al clerre del 31 de diclembra 2017 es para sus archivos,

Adiclonal agradecemos por favar remitir la Certificacién Trimestral del Emisor del cumplimiento da
las Obligaciones de Hacer, No Hacer ¥ que al mejor de sus conocimiantos no han incurrido en

ninguna causal de vencimlento anticlpade contenida en los Bonos de [a Emislén, correspendienta al
clerre del 31 de diclembra de 2017,

Gererite de Fidelcomisos
AV,

Prival Trust sa
Calle 50y 71 San Francisco . Apartado 0832 - 00396, Panama
Teléfono: +507 303-1900 info.pa@prival.com www.prlval.com
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FIDEICOMISO No. 27
Condado Propertics, Inc.
INFORME TRIMESTRAL DE GESTION FIDUCIARIA
(Al cierre del 31 de diciembre de 2017)

PRIVAL TRUST, S.A. sociedad panamefia, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782,
debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Reptiblica de
Panamé, con Licencia Fiduelaria nimero 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por la
Superintendencia de Bancos de Ia Repiiblica de Panam4, en cumplimiento de sus
obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso constituido el 18 de julio de 2013 con
Condado Properties, Inc., como Fideicomitente Emisor y Fideicomitente Garante
Hipotecario, con el objeto de establecer un patrimonio para garantizar a los Tenedores
Registrados de la Serie Senior de Ja Emisién de Bonos Corporativos de Condado Properties,
Inc., autorizada por la SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE
PANAMA mediante la Resolucién SMV No.273-13 de 18 de julio de 2013 hasta por Ja suma
de US$27,000,000.00, en su calidad de Beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto
de capital, intereses, intereses moratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un
futuro adeudar El Fideicomitente Emisor y Fideicomitente Garante Hipotecario, segilin los
términos y condiciones establecidos en el Bono certifica que: Para parantizar la Serie Senior
autorizada hasta por la suma de US$18,000,000.00 como parte de la Emision Piblica de
Bonos Corporativos de Condado Properties, Inc., autorizada por la Superintendencia del

Mercado de Valores de Panamé mediante la Resolucién SMV No,273-13 del 18 de julio del
2013

I. -+ SITUACION ADMINISTRATIVA

A la fecha del presente informe, el total del patrimonio administrado del Fideicomiso es por
la suma de US$18,000,000.00, compuesto de los siguientes Bienes Fideicomitidos:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de dominio hasta por la
suma de Dieciocho Millones de Délares (US$18,000,000.00), constituida a través de
la BEscritura Pablica No. 20,642 del 10 de octubre del 2013 por el Fideicomitente
Emisor a favor de Prival Trust, 8.A. como fiduciario del Fideicomiso constituido para
garantizar la Serie Senior de la Emisién Pablica de Bonos Corporativos realizada por
la sociedad Condado Properties, Inc,

2. Cesibn Suspensiva e irrevocable de los cdnones de arrendamiento presente y futuros
derivados de los Contratos de Arrendamiento de las unidades inmobiliarias que
forman parte de Bien Inmueble y de aquellos bienes inmuebles que de tiempo en
tiempo de adicionen al presente Contrato de Fideicomiso en garantfa de la Serie
Senior A, que a la fecha de la presente certificacién representan la suma de

i US$244,593.30 en cdnones de arrendamientos mensuales.
Prival Trust s.a.

Calle 50 y 71 San Francisco . Apartado 0832 - 00396 , Panami
Teléfono: +507 303-1900 Info.pa@prival.cam www.prival.com

S
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3. Cualesquiera ofros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por el
Fideicomitente Emisor o por terceros que de tiempo en tiempo se incorporen al
fideicomiso cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias,

4. Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que
se reciban de la ejecucién de los gravimenes (netos de los gastos y costas de

ejecucion).

A. Concentracién de los Bienes Fideicomitidos al cierre del presente informe;

De la suma de US$18,000,000.00 que representa el monto total del Patrimonio Fideicomitido
qgc garantiza la Serie Senior al cierre de) presente informe, 1 las sigujentes
B ﬂ B Eéi h Ty

b. Lasuma de US$244,593.30 en canones de arrendamientos mensuales cedidos de
manera suspensiva al fideicomiso, lo que significa que la misma queda sujeta a
i l PTaey i 4 CITT 5 T A S t.m LI b Ty ! Fr ik

Vencimientorar O para suplEngesicas;

* Sin Fecha de Vencimiento

{ed
o
esion Suspensiva e irevocable a favor de

fiduciario, de los cénones de arrendamiento, presentes y futuros, derivados de los

Contratos de Arrendamiento de los Bienes Inmuebles otorgados en Primera
Hipoteca y Anticresis.

Arendador _ |Arcandatatio

In]nn

rrnlnurnFﬂchl din:ll!

candada Propartles, |Howlert- Packard Global | 27 de mayo 26demoyoda2022 | 8/, 106,203.29
Inc. Services Panama, 5.A. 463012 |45 afios

Candado Propertias, |Hewlett- Packard Glabal |1 de fabrero % demayodaz022 | 8/.49,73889
Ing, Sarvices Panama, 5.4, da 2015 7afiosy 3 mases

Condado Praperiias,

1defobrero|7 afiosy 11 mesesy
Ine. : medio,

14de enarode 2023 | B/, 88,651.12

e ”

2. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de dominio hasta por la
suma de Dieciocho Millones de Délares (US$18,000,000.00), constituida
mediante la Escritura Piblica No.20,642 del 10 de octubre de 2013 sobre las
siguientes fincas a favor de Prival Trust, 8.A. como fiduciario del Fideicomiso
constituido para garentizar la Serie Senior de la Emisién Piblica de Bonos
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SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Formulario IN-A

Corporativos realizada por la sociedad Condado Properties, Inc., cuyos avaliios
tienen las siguientes fechas de vencimiento.

de F Prapiatario Velordo Avaluo  |Fech; deavaluo _ [Facha da Vencimignta [N mbie da s Avalusdora |Ne. do Avaluo
43213 Londado Prepertios. lne. | 5 834,117,685 |01 de Jullo dy 2015 01 do Julla de 2018 AVANCE as-35-31897 I
4313, Eendado Propartlsy, inc. | 5 1.094,317.85 (01 do Julls da 2015 OLde Julia ds 2018 AVANCL 05-15-11857 i
431N Condade Propenties, Inc. 854,117.65 [01 de Julle de 2013 01 da Julio do 2018 AVANCE 05-13-11897 {
43102 | condede Fropartles, Ine. 1,834,117.65 |01 de Julia de 2013 1 de Jullo de 2018 VANCE 05-13-11887
a3 Condiado Properiles, ine 1,834.137.65 01 da fullo dg 2015 01 de Jullo de 2018 AVANCE 03-15-11897 ]
431324 Enndldu[mg!rl!n,lm H #94,117.85 |01 do Julio de 2015 01 de Julls de 2018 AVANCE 03-15-11057
431323 Fandudo Properies, ine, | & 1,894,117.63 |01 de Julla de 2015 01 de Julio do 2018 AVANCE 05-15-11597 ?
431318 Candado Propertles, Inc. 3.692,117.83 [0} de jullo de 2015 fo1.da Juliado 2018 AVAN 05-15-11857
431317 cmd:dnﬂmgnmu‘lm. 1,833,117.85 161 do Jullo de 2015 01 da julia de 2018 AVANCE 05:15.11897
43i83a Condado Propartles, Inc, 117,65 |01 de Jullo de 2015 |03 de Jull de 2018 +18.1185°
SCandids Profis; Eiln LLEM 1768 (o1 d Julls de 2018 o1 de tulio @E 20 fet L13iT1ag 75
\Candido Prdpartisein (1.854197.85'ox e Jil de 201501 Ho Iligde. ) - 975
Vi Candads ProBoHfas: Ine: C41:854197.08 |0t Badulls da 2015 |01 'l 61T A157
iCondits Prapan ke, the 389 47.85 |08 o Jille g 20157 |01 Jillle 0201847 E1ide7 )
| Condads Prafanas 141, 894117,65- |01 da 1)1 de 2018 5|5 didUlicdd 20187, i 4 CETRR
| " Cantlado Praperties, IRe " 1,894,317.65 {ox'da Jullg g6 J015 LTI e 05-28:1 a7
Londado Praperties, Ine, 834,117.65 |01 da Julio de 2013 01 de Julis de 2008 03-15-11837 *
[2 p (L ¥ i - Plaad ' ' b g

derecho de dominio hasta

* Mantener Primera Hipoteca Y Anticresis con limitacidn al :
. 000,00 s:dnmuebles,q)
.'1‘ 3 \g i

B
1

* Mantener cobertura de Contratos de Armendamiento cedidos suspensivamente al
Fideicomiso sobre el servicio de deuda de al menos 1.25 veces, Do acuerdo con lo
anterior tenemos: (cAnones de arrendamiento trimestrales cedidos a la fecha de esta
certificacién) 733,779.90/ (capital e intereses de la Serje Senior pagados al cierre de
diciembre 2017) 475,883 .33= 1.55 veces,

D. Cobertura histérica de los filtimos tres trimestres a Ia fecha del presente informe
segilin lo establecido el Prospeeto Informativo;

* Marzo 2017

El 125% del saldo insoluto de la Serie Senior equivale a US$18,125,000.00. A la fecha
mantenemos hipoteca sobre Bienes Inmuebles cuyo valor de avaliio suman un total de
US$29,SDD,000.00, lo que representa un excedente de USS1 1,375,000.00.
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(cénones de arrendamiento trimestrales cedidos) 723,801.96/

(capital e intereses de la Serie
Senior pagados al cierre de marzo 2017) 457,500.00=

1.58 veces,

*  Junio 2017

El 125% del saldo insoluto de Ia Serie Senior equivale a US$17,343,750.00. A la fecha
mantenemos hipoteca sobre Bienes Inm

uebles cuyos valores de avalto suman un total de
18$32,200,000,00, 1 SO

8]

e

“saldo-insoluto de"la* Serie ' Sen
mantenemos hipoteca sabre Biene
- US$32,200,000.00, lo ue re

19214875100, “A™ 14 fech
s Inmuebles cuyos valores de avalo suman un total de

excedente de US$15,278,125.00
. w 1 : -f i,

i '{,_,mgg ;E&gg
vicio de-dend
i s&aﬁ?ﬁeﬁ‘dﬂﬁi&ﬁ”iﬁ ‘esta‘certificacion
(capital e intereses de Ia Serie Senior pagados al ciere d junio 2017) 4793
veces,

E. Condiciones de cobertura de garantias que resulta de dividir el patrimonio del
Fideicomiso entre el monio en circulacién a ln fechs del presente informe:

La relacién de cobertura que resulta de dividir e patrimonio del Fideicomiso
(1 8,000,000.00) entre el monto en circulacién (13,200,000

) es igual a 1,37.
F. Coberturn histérica de los

patrimonio del Fideicomiso e
informe:

ltimos tres trimestres que resulta de dividir el
nire el monto en circulacién a Ia fecha del presente

® Marzo 2017: el resultado que da de dividir e
(18,000,000) entre el monto en
(14,500,000) es igual a 1.24,

| patrimonio del Fideicomiso
circulacién de los Bonos de la Serie Senior
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* Junie 2017: el resultado de dividir el
entte el monto
1.30.

Septiembre 2017: el resultado. de dividir el patrimonio del -Fideicomiso
(18,000,000.00) entre el monto en circulacion (13,537,500) es igual 21,33,

patrimonio del Fideicomiso (1 8,000,000.00)
en cireulacién de los Bonos de la Serie Senjor (13,875,000) es ignal a

II.  SITUACION ECONOMICA

presente informe el Fideicomiso no mantiene cuent

A la fecha del
el Miso porobligationes administrativas: fiduoiatis

a por pagar dentro
"

iy

g ire
el Fidueiario no ha sido notificado
eneficiarios o Terceros contra el

b 1 3

A la fecha del presente informe el Fideicomiso o
" de reclamaciones juridicas por parte de los B
frimonio Fidei omitido

Adjuntamos para su referencia ol
Situacién Contable.

A i

i arino
r. de Fideicomisos
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prival

trust

FIDEICOMISO No. 27
Condado Properties, Inc.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 31 de diciembre de 2017)

PRIVAL TRUST, S.A. sociedad panamefia, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782,
debidamente autorizada Para gjercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Repiblica de
Panamé, con Licencia Fiduciaria nimero 01-2011 de 18 de Febrero de 201 1, otorgada por la
Superintendencia de Bancos de la Repiblica de Panamé, en cumplimiento de sus
obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso constituido el 18 de julio de 2013 con
Condado Properties, Inc., como Fideicomitente Emisor y Fideicomitente Garante
Hipotecario, con el objeto de establecer un patrimonio para garantizar a los Tenedores
Registrados de la Serie Senior de la Emisién de Bonos Corporativos de Condado Properties,
Inc,, autorizada por la SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE
PANAMA mediante Ja Resolucién SMV No.273-13 de 18 de julio de 2013 hasta por la suma
de US$27,000,000.00, en su calidad de Beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto
de capital, intereses, intereses moratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un
futuro adeudar El Fideicomitente Emisor y Fideicomitente Garante Hipotecario, segiin los
términos y condiciones establecidos en el Bono certifica que: Para garantizar Ja Serie Senior
autorizada hasta por la suma de US$18,000,000.00 coma parte de la Emisién Publica de
Bonos Corporativos de Condado Properties, Ine., autorizada por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama mediante la Resolucién SMV No.273-13 del 18 de julio del
2013, a la fecha de esta certificacién, el total del patrimonio administrado del Fideicomiso es
por la suma de USS 18,000,000.00, compuesto de los siguientes Bienes Fideicomitidos:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de dominio hasta por la
suma de Dieciocho Millones de Délares (US$18,000,000.00), constituida a través de
la Eseritura Péblica No. 20,642 del 10 de octubre de] 2013 por el Fideicomitente
Emisor a favor de Prival Trust, S.A. como fiduciario del Fideicomiso constituido para
garantizar In Serie Senior de |a Emisién Pitblica de Bonos Corporativos realizada por
la sociedad Condado Properties, Inc.

2. Cesibn Suspensiva e irrevocable de los cdnones de arrendamiento presente y futuros
derivados de los Contratos de Arrendamiento de las unidades inmobiliarias que
forman parte de Bien Inmueble ¥ de aquellos bienes inmuebles que de tiempo en
tiempo de adicionen al presente Contrato de Fideicomiso en garantia de la Serje
Senior A, que a la fecha de In presente certificacién representan la suma de
US$244,593.30 en canones de arrendamiento mensuales,

Prival Trust sa,
Calle 50 y 71 San Francisco - Apartado 0832 - 00396 . Panama
Teléfono: +507 303-1900 Info.pa@prival.com www.prival.com

K
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SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Formulario IN-A

se reciban de la ejecucion d
gjecucidn).

I, Coneentracién do 1|

0s Bienes Fideicomitidos al cierre de la presente
certifieacin:

Mucre

B

];')f? la suma de US$¥I%,Q90000 00

: S$18,000,000:00 6" Hi 515 Con lifmitacisn
del derecho de dominio,

B. Con Fechade Vencimiento

. Cesién Suspensiva e irrevocable a favor de Prival Trust, 5.A., en su calidad de
fiduciario, de los cAnones de arrendamiento, presentes y futuros, derivados de log

Contratos de Arrendamiento de log Bienes Inmuebles otorgados en Primers
Hipoteca y Anticresis,

Anendstarta '_"' ar
Condado Propertias, [Hewlett- Packard Global | 27de maya 26de miyo du 2022
Inc. Services Pansma, 5.A. de 2012
Condado Prapartias, [Hewlett. Packard Global |1 de febrere

Inc, Services Panama, 5.4, de2018 75608 ¥ 3 mesas
andade Properties, 1de febraro |72 05y 1lmesasy

26 de mayo de 2033

14 de enero da 2 B/.88,651.12
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SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Formulario IN-A

2. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de dominio hasta por la
suma de Dieciocho Millones de Délares (US$18,000,000.00), constituida
mediante la Escritura Piblica No.20,642 de] 10 de octubre de 2013 sobre Jag
siguientes fincas a favor de Prival Trust, S.A. como fiduciario del Fideicoriso
constituido para garantizar la Serie Senior de la Emisién Publica de Bonos

Corporativos realizadsa por la sociedad Condado Properties, Inc., cuyos avaliios
tienen las siguientes fechas de vencimiento.

N, do Fines Prapictario Valordedvalo  |Fechade Avalua  [Facha do lmiento |Nombra de la Avalssdera | o, de avaloa it
Condada Propartles, Ing, 1,894,117.65 |01 da Jullo de 2015 01 de Julio da 3018 AVANCE 05-15-11897
Londada Propartics, Ine, 1,893,117.65 |0} de Jullo da 2015 |01 de Jullo de 2018 AVANCE __|05-15114897
1| CondAdd Pidparilis; i |: tE -

i839,117.65[01 de fill e 2015 [0V o Julla de 2028 1)
4117,65: |61 da'tlllo He 2018 01'de Jullo da 301N
117,65 Ju1da Jullo dg 2015 7, |0y e 10 dd
~i1:895117.63'101 dd Nl Hd 2015 |03 e Joi e
L7383, 109.65! 0 o Bl i 2015°, |01 B i@ g
11 H394,17.65 [0 86 Full de 015" {01 di ol 6 S5 SoTE"

ANGE -

il eandads propenias, IAE 3
Canduidh Propanles, ine:
{{Candida Praperties; e

5 et Prapariies;
“eahdadn Projiertios: In

5 i

‘endada Properilas, Inc. 1,839,117.65 |01 de ulia do 2015 |01 da ulla de 2018 AVANCE 03-19.11897 E
Condado Properiias, Inc. 1,834.117.65 |01 do Jullode 2015 |o1 de Jullo de 2018 AVANCE 05-15:11097
Condada Praperiies, Ine. | & A17.65 |01 de Jullade 2013 [0) da Julio oo 2018 WVANCE 15-11097

2] s Condads Propartias; Ink- |15 & -

Al 117857 onde iilig 2 Y P

S Candada PP e |\ % o 1854, i|oYdauligd: 0T da dllo Ao 2018
L Coridield Pront HIaIIRE |4 -1 55: b da Jia 0o 36151, liode 3018' ;5
A Calide Proparles; Ine:| B0 4555 (B9:10Vi Tilo 30187 [T e dulla S 20a L
14 AlCandatio propurtles,ne |78 15 4 a0 17 5 il #a 7618 b1'daTalls i 20187

138 [ CGRUADE Propurles I 31898, 119.65" | 01 @) Gllo ds

o
AU
i T P

ARV

¢ Garantiag:

* Mantener Primera Hipoteca ¥ Anticresis con limitaci
por la suma de US$18,000,000.00 sobre Bienes
represente al menos 125% del saldo insoluto de la Serie
siguiente manera: De acuerdo con confirmacién del Ag

n al derecho de dominio hasta
Inmuebles que su valor de avaliio

Senior de la Emisién, de la
ente de Pago de la Emisién,

Tepresenta un excedente de U5%15,700,000.00. o '

* Mantener cobertura de Contratos de Arrendamiento cedidos suspensivamente al
Fideicomiso sobre el servicio de deuda de al menos 1.25 veces, De acuerdo con lo

anterior tenemos: (cénones de arrendamiento trimestrales cedidos a la fecha de esta
certificacion) 733,779.90/ (capital e intereses de la Serie Senior pagados al cierre de
diciembre 2017) 475,883.33= 1.55 veces.
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SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Formulario IN-A

L

V. Cobertura histérica de los Gltimos tres trimestres a la fecha de la presente
certificacién segin el Prospecto Informativo:

«  Marzo 2017

El 125% del saldo insoluto de la Serie Senior equivale a US$18,125,000.00. A la fecha

mantenemos hipoteca sobre Bienes Inmuebles cuyo valor de avalfio suman un total de
U5$529,500,000.00, lo qQue representa un excedente de US$11,375,000.00.

rie § ‘recﬂauiugig‘..

ich

i
Ay

sobre el servicio de deuda de al menos 1.25 veces,
s CAnONES de arre
B e (Bap rés

miso
De acuerdo con lo anterior tenemos:
ﬁm-;ﬁ%% Ei;'}m;“t@“ cedidos a la fecha de esta cennﬁc%g:g;;%f_{:!?: 79.90/

Seni

H'(&

vy

El 125% del saldo insoluto de la Serde Senior equivale a US$16,921,875.00. A Ia fecha
mantenemos hipoteca sobre Bienes Inmuebles cuyos valores de avaliio suman un total de
US8$32,200,000.00, lo que representa un excedente de US$15,278,125.00.

Mantener cobertura de Contratos de Amrendamiento cedidos suspensivamente al Fideicomiso
sobre el servicio de deuda de al menos 1.25 veces, De acuerdo con lo anterior tenemos:
(canones de arrendamiento trimestrales cedidos a la fecha de esta certificacion) 733,779.90/

(capital e intereses de la Serie Senior pagados a cierre de junio 2017) 479,333.33= 1.53
veces,

VL.  Condiciones de cobertura de garantfas que resulta de dividir ol patrimonio
del Fideicomiso entre el monto en eirculacién a la fecha de Ia presente
certifieacidn:

La relacién de cobertura que resulta de dividi el patrimonio del Fideicomiso
(18,000,000.00) entre &l monto en cireulacién (13,200,000) es igual a 1.37.
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SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Formulario IN-A

VIL.  Cobertura histérica de los wltimos tres trimestres que resultn de dividir el

patrimonio del Fideicomiso entre el monto en ecirculacién a Ia fecha de 1
presente certificacién:

* Marzo 2017: el resultado que da de dividir el patrimonio del Fideicomiso
(18,000,000) entre el monto en cireulacién de los Bonos de la Serie Senior
(14,500,000) es igual a 1.24.

* Junio 2017: el resultado de dividir el patrimonio del Fideicomiso (1 £,000,000,00)

entre el monto en circulacién de los Bonos de Ia Serie Senior (13,875,000) es igual a
1.30.
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Informe de los auditores independientes sobre los estados financieros

Sefores
A los Accionistas y Junta Directiva
Condado Properties, Inc.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Condado Properties, Inc (“la empresa”), los cuales
comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2017 y el estado de
resultados, de cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y

notas que comprenden un resumen de politicas de contabilidad significativas y otra informacién
explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de Condado Properties, Inc al 31 de diciembre de 2017, su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Fundamento de la Opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en la seccion Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los
Estados Financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Empresa de conformidad
con los requerimientos de ética aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en la
Replblica de Panama y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad
con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Oftros Asuntos

Nuestra auditoria fue efectuada con el propésito de expresar una opinién de los estados
financieros tomados en conjunto. El estado de situacién financiera, de resultados, al 31 de
diciembre de 2017, se presentan para propdsitos de andlisis y no es una seccién requerida en
los estados financieros. Esta informacion fue sujeta a los procedimientos de auditoria aplicados
al examen de los estados financieros y, en nuestra opinién, esta presentada razonablemente en
todos los aspectos materiales en relacién con los estados financieros tomados en conjunto.

Responsabilidad de la Administracion y del Gobierno por los estados financieros

La Administracion de la Empresa es responsable por la preparacion y presentacion razonable
de estos estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera y por el control interno que la administracion determine que es necesario para
permitir la preparacién de estados financieros que estén libres de errores de importancia
relativa, debido ya sea a fraude o error.

[ntegral Management & Consulting, Inc.

Direccién: Calle 50 y 59, Nuevo Reparto Pattilla, Diplex 8-C
Teléfonos: (507) 390-1479 / 396-4907

Apartado: 0819-01636 Panamd, RepUblica de Panama
www.grupo-ime.com
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En la preparacion y presentacion de los estados financieros, la Administracién es responsable
de la valoracion de la capacidad de continuar como Empresa en funcionamiento, haciendo las
revelaciones requeridas y utilizando el principio contable de entidad en funcionamiento excepto,
si la direccion tiene intencion de liquidar la Empresa o de cesar sus operaciones.

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

Responsabilidad del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores de importancia relativa, debido a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditorfa (NIA) siempre detecte errores de importancia relativa cuando
existan. Los errores de importancia pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales
si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones econémicas que los usuarios toman baséndose en los estados financieros.

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

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

e Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y

no con la finalidad de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la
Empresa.

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

¢ Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién, por la Administracién, del principio contable
de la Empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Empresa
para continuar en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, eventos o condiciones futuras pueden ser causa de que la Empresa deje de ser
un centro educativo y recreativo en funcionamiento.
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e Obtenemos evidencia suficiente y apropiada en relaciéon con la informacién financiera de
entidades o actividades de negocio dentro de la Empresa para expresar una opinion sobre
los estados financieros. Somos responsables de la direccién, supervision y ejecucion de la
auditoria de la Empresa. Somos responsables solamente de nuestra opinién de auditoria.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la Empresa en relacion con, entre otros
asuntos, el alcance y el momento de la realizacion planificada de la auditoria y los hallazgos

significativos de la auditoria, asi como cualquier diferencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

INTEGRAL MANAGEMENT & CONSULTING, INC.
:fianes

Juan L. Williams A.

CPA 1055

20 de marzo de 2018

Panama, Republica de Panamé



CONDADO PROPERTIES, INC.
(Panama, Reptblica de Panama)

Estado de situacién financiera
Al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en balboas)

Activos

Activos corrientes

Efectivo en caja y banco
Cuentas por cobrar accionistas
Cuentas por cobrar comerciales
Seguros pagados por adelantado

Total de activos corrientes

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

Total de activos

Pasivos

Pasivos corrientes:

Cuentas por pagar

Adelanto de alquiler

Gastos acumulados por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes
Cuentas por pagar accionistas

Cuentas por pagar entre partes relacionadas

Bonos por Pagar
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas
Capital

Utilidades acumulada

Impuesto complementario

Total de patrimonio de los accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

Notas 2017 2016

2,5 4,259 8,707
4 1,500,000 1,500,000
2,6 176,086 152,075
2,324 3,188
1,682,669 1,663,970
278 23,510,000 24,320,000
23,510,000 24,320,000
25,192,669 25,883,970
11 1,542,850 1,624 916
184,712 164,472
70,499 26,075
1,798,061 1,715,463

340,200
4 117,412 322,412
9 22,200,000 23,500,000
22,657,612 23,822.412
24 455 673 25,5637 875
10 10,000 10,000
757,036 454 018
(30,040) (17,923)
736,986 446,095
25,192,669 25,983,970

Las notas de las paginas 8 a la 15 son parte integral de los estados financieros.




CONDADO PROPERTIES, INC.

(Panama, Republica de Panama)
Estado de resultados
Al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en balboas)

Ingresos
Alquiler

Mantenimiento
Otros ingresos

Gastos
Depreciacion
Administrativos
Total de gastos

Intereses ganados
Financieros
Costos financieros, netos

Utilidad antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

Notas 2017 2016
3,028,872 2,918,301
95,138 87,529
2,463 1,754
3,126,473 3,007,584
(810,000) (810,000)
(248,073) (314,246)
(1,058,073)  (1,124,246)
101 213
(1,664,511) (1,655,839)
(1,664,410) (1,655,626)
403,990 227,712
(100,972) (56,875)
303,018 170,837

Las notas de las paginas 8 a la 15 son parte integral de los estados financieros
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CONDADO PROPERTIES, INC,
(Panama, Republica de Panama)

Estado de flujo de efectivo
Al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en balboas)

Notas

Flujos de efectivo de las actividades de operacién

Utilidad del periodo

Ajustes por:
Depreciacion y amortizacion 8
Costos financieros, neto

Cambios en
Cuentas por cobrar comerciales 6
Gastos pagados por anticipado y otros activos
Cuentas por pagar
Gastos acumulados por pagar
Efectivo generado por las actividades de operacion
Intereses pagados

Efectivo neto (usado en) de las actividades de operacién

Flujo de efectivo de las actividades de inversién

intereses recibidos

Cambio en cuentas por cobrar accionistas 4
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Bonos por pagar
Cuentas por pagar entre partes relacionadas

Cuentas por pagar accionistas
Adelanto de alquiler

Impuesto complementario
Efectivo neto de las actividades de financiamiento

w

o

Aumento (disminucién) neto en el efectivo
Efectivo neto al inicio del afio
Efectivo neto al final del afio 5

2017 2016
303,018 170,837
810,000 810,000

1,664,410 1,655,626
2,777,428 2,636,463
(24,011) (12,035)
864 31,508

17,934 (84)
44,424 (14,475)
2,816,639 2,641,377
(1,664,511) (1,655,839)
1,152,128 985,538
101 213

0 (1,500,000)

101 (1,499,787)
(1,300,000) 325,000
(205,000) 205,000
340,200 0
20,240 (9,245)
(12,117) (12,212)
(1,156,677) 508,543
(4,448) (5,706)
8,707 14,413
4,259 8,707

Las notas de las paginas 8 a la 15 son parte integral de los estados financieros.




CONDADO PROPERTIES, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en balboas)

1.

Informacién general

Condado Properties, Inc. (la Compaiiia) es una sociedad anénima constituida de acuerdo
con las leyes panamefias segtin 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 comisién, 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 estan ubicadas en Avenida Punta Chiriqui, Punta Pacifica,
Edificio Pacific Village.

Los estados financieros por el periodo terminado al 31 de diciembre de 2017 fueron
autorizados para su emision el 20 de marzo de 2018.

Resumen de politicas de contabilidad mas importantes
Las politicas de contabilidad mas importantes son las siguientes:

2.1. Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros fueron preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién 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 histérico.

La preparacién de los estados financieros de conformidad con NIIF requiere el uso de
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que la Administracién

use su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la
Compaiiia.

2.3. Comparacién de la informacién

Conforme con lo exigido en los principios contables aplicables, la informacion
contenida en estos estados financieros referida al afio 2017 se presenta, a efectos
comparativos con la informacion similar relativa al afio 2016.

2.4. Unidad monetaria

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estan expresados en esta
moneda. El balboa, unidad monetaria de la Replblica de Panama, esta a la par y es
de libre cambio con el délar de los Estados Unidos de América. La Reptiblica de
Panama no emite papel moneda y en su lugar utiliza el délar norteamericano como
moneda de curso legal.
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Notas a los estados financieros

2.5,

2.6.

2.7.

2.8.

2.9.

Efectivo en caja y banco

El efectivo en caja esta representado en dinero en efectivo y los depésitos en bancos
se presentan al costo en el estado de situacién financiera. Para propésitos de los
estados de flujos de efectivo, el efectivo comprende estos componentes comprenden
fondo especial y el efectivo en depdsitos a la vista en bancos.

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 efectta al

costo, la recuperacién de estos activos financieros es analizada periédicamente y es
registrada.

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 inversiéon 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.

Cuentas por pagar

El valor razonable de las cuentas por pagar corresponde al costo de la transaccién

realizada, la cual se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento a corto
plazo.

Capital en acciones

Las acciones comunes estan registradas al valor de su emision.

2.10. Reconocimientos de los ingresos

Los ingresos provenientes de los alquileres, en el curso ordinario de las actividades,
se valoran al valor razonable de la contraprestacion recibida o por recibir, néto de
descuentos comerciales. Los ingresos son reconocidos cuando existe evidencia
persuasiva, usualmente en la forma de un acuerdo de venta ejecutado, cuando los
riegos y beneficios de la 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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3.

2.11. Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una
disminucién en los beneficios econémicos futuros relacionados con la reduccién de un
activo, o un incremento de un pasivo que se puede medir de forma fiable. Esto implica

que el registro de un gasto tenga lugar en forma simultanea 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.

Asl 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.

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 comin 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 informacién 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 depésitos en banco, instrumento financiero mas importante, se
aproxima a su valor razonable por su liquidez y vencimiento a corto plazo.

Saldos y transacciones con partes relacionadas

2017 016
Cuentas por cobrar accionistas 1,500,000 1,500,000
Cuentas por pagar accionistas 340,200 0
Saldos entre partes relacionadas:
Pasivos:
Cuentas por pagar
Rey 4, S.A. 117.412 322,412

Las cuentas por cobrar accionistas no tienen fecha de vencimiento y no devengan
intereses.

Partes relacionadas (principalmente compafiias afiliadas, directores, sus familiares y
compafiia donde ellos son los principales accionistas) son clientes en el curso normal del
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negocio. Los saldos entre partes relacionadas no tienen fecha de vencimiento y no
devengan intereses.

5. Efectivo en caja y banco

2017 2016
Efectivo en caja 4,259 8,707
4,259 8,707

El riesgo de crédito, sobre los fondos liquidos esta limitado debido a que los fondos estan
depositados en una institucién financiera reconocida. A la fecha de los estados financieros,
no existian restricciones de uso sobre los saldos de efectivo.

6. Cuentas por cobrar comerciales

El periodo de crédito promedio para la venta de bienes al 31 de diciembre de 2017 es de 30
dias y no se cobran intereses sobre las cuentas por cobrar.

2017 2016
Cuentas por cobrar comerciales 176,086 152,075

176,086 152,075

7. 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 Ancén 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 600 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 T 700 431332
Torre 200 8 800 431333
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Torre 200 9 900 431334
Torre 200 Azotea Privativa 1000 431335
8. Edificio y mejoras, neto
Edificio y
mejoras Total

Costo

Saldo al 1 de enero de 2016 27,000,000 27,000,000
Adiciones 0 0
Saldo al 31 de diciembre de 2016 27,000,000 27,000,000
Saldo al 1 de enero de 2017 27,000,000 27,000,000
Adiciones 0 0
Saldo al 31 de diciembre de 2017 27,000,000 27,000,000
Depreciacién y amortizacién acumulada

Saldo al 1 de enero de 2016 (1,870,000) (1,870,000)
Aumentos (810,000) (810,000)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 (2,680,000) _(2,680,000)
Saldo al 1 de enero de 2017 (2,680,000) (2,680,000)
Aumentos (810,000) (810,000)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 _(3,490,000) (3,490,000)
Valor en libros, neto
Al 1 de enero de 2016 25,130,000 25,130,000
Saldo al 31 de diciembre de 2016 24,320,000 24,320,000
Al 1 de enero de 2017 24,320,000 24 320,000
Saldo al 31 de diciembre de 2017 23,510,000 23,510,000

9. Bonos por pagar
Valor de la
emision 017 2016

Serie Senior "A" 18,000,000 13,200,000 14,500,000

Serie Subordinada "B" 7,500,000 7,500,000 7,500,000

Serie Subordinada "C" 1,500,000 1,500,000 1,500,000

- 27,000,000 22,200,000 23,500,000

Oferta Pdblica de bonos corporativos (la “Emision”). 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, en denominaciones de mil délares (US$1,000) y sus muiltiplos.
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Los Bonos de la Serie Senior A emitidos por un total de B/.1 8,000,000 devengan una tasa
de interés anual equivalente a LIBOR a tres (3) meses, méas un diferencial de 3.0% y estara
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 ano, hasta su
fecha de vencimiento o hasta la fecha en |a cual el Saldo Insoluto del Bono fuese pagado
en su totalidad, cualquiera que ocurra primero. El pago del capital serd en funcién del
cronograma de amortizacion en la seccién I11.A.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 seran 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 periodo de interés, dividido entre 360 y redondeando la
cantidad resultante al centavo mas cercano.

Los bonos .de la Serie Subordinada C devengara una tasa de interés fija del 12.0%anual
sobre su saldo Insoluto, pagadera semestralmente, los dias 30 de junio y 31 de diciembre

La Serie Senior A esta 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 cddigo de ubicacién 8720 inscrita al Documento 2343738 de la Seccién de
Propiedad Horizontal, provincia de Panaméa del Registro Publico, cuenta con avallo
realizado por un evaluador independiente.

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.

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

mas de un cincuenta por ciento (50%).

d. Modificar la naturaleza o e| giro usual de sus negocios.

e. 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.
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10.

11.

Capital pagado

2017 2016
2,400 acciones comunes sin valor nominal 10,005 10,000
emitidas y en circulacion 10,000 __ 10,000
Cuentas por pagar
2017 2016
Cuentas por Pagar 1,542,850 1,524,916

1,542,850 1,624,916

12. Administraci6n del riesgo de instrumentos financieros

13.

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

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.

Riesgo de mercado

La Compafila no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de
mercado al 31 de diciembre de 2017. La Compaiiia tampoco cuenta con instrumentos
financieros o valores de capital que la expongan al riesgo de mercado al finalizar el periodo.
La Compariia 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 Compafiia 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.

Impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta corriente

A partir del 15 de marzo de 2010, la fecha de entrada en vigencia de la Ley No. 8, el
articulo 699 del Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas deberan pagar el impuesto
sobre |a renta a una tasa del 25% para el periodo fiscal 2017 y subsecuentes.

La Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010 modifica el denominado Calculo Alterno del Impuesto
sobre la Renta (CAIR), obligando a toda persona juridica que devengue ingresos en exceso
a un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000.00) a determinar como base imponible de
dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre (a) la renta neta gravable calculada por el
metodo ordinario establecido por el Cddigo Fiscal y la renta neta gravable que resulte de
aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por cierto (4.67%)
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Mediante la Gaceta Oficial No. 27108 se publicé la Ley 52 del 28 de agosto de 2012 que
reforma el Cédigo Fiscal y dicta otras disposiciones. De acuerdo a esta ley se restablece y
se extiende el sistema de pago del impuesto sobre la renta estimado a las personas
juridicas.

Las declaraciones del impuesto sobre |a renta de las compafiias estan sujetas a revision
por las autoridades fiscales por los Ultimos tres a 3 afios inclusive el afio terminado el 31 de
diciembre de 2017, de acuerdo con regulaciones fiscales vigentes,

Otros impuestos

Ademas, los registros de las compafiias estdn sujetos a examen por las autoridades
fiscales para determinar el cumplimiento con la ley del impuesto de timbres y del impuesto
de transferencia de bienes muebles y servicios (ITBMS).
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Trust, S. A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Fideicomiso No.27 Condado
Properties, Inc., en adelante la Compaifila, los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 31 de
diciembre de 2017 y cambios en el patrimonio por el perfodo terminado en esa fecha, y notas, que comprenden
un resumen de politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compafiia es responsable por la preparacién y presentacién razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 — Informacion
Financlera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control interno que la
administracion determine que es necesario para permitir la preparacién de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Piiblico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en nuestra
revision, Efectuamos nuestra revisién de conformidad con Normas internacionales de Auditorifa. Esas normas
requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revisién para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de representaciones erréneas
de importancia relativa.

Una revisién incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de revisién acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion errénea de importancia relativa en los estados
financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el
control interno relevante para la preparacién y presentacion razonable de los estados financleros de la Compafila,
a fin de disefiar procedimientos de revisién que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el pro
propésito de expresar una opinidén sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revision también
incluye evaluar lo apropiado de los principios de las pollticas contables utilizadas y la razonabilidad de las

estimaciones contables hechas por la administracion, asl como evaluar la presentacion en conjunto de los
estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracién, los estados financieros intermedios presenta razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Fideicomiso No.27 Condado Properties, Inc., al 31 de
diciembre de 2017, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, de
acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 — Informacion Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

W '
Lic/Milagros Guerrero
C.P.A. No. 8743
22 de marzo de 2018

Panam&, Republica de Panama
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Fideicomiso No.27

Condado Properties, Inc.
(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Estado de activos y fondos en fideicomisos
al 31 de diciembre de 2017

(En balboas)

Notas Diciembre 2017 Junio 2017
Activos
Propiedades y mejoras 5 18,000,000 18,000,000
Activos netos atribuibles a los fideicomitentes 18,000,000 18,000,000
Fondos en fideicomiso
Aportes de los fideicomitentes 5 18,000,000 18,000,000
Fondos netos en fidelcomiso 18,000,000 18,000,000

Las notas son parte integral de estos estados financieros.
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Fideicomiso No.27

Condado Properties, Inc.
(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Estado de cambio en los activos netos atribuibles a los fideicomitentes
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Aportes de los

fideicomitentes Total
Saldo al 31 de diciembre de 2016 18,000,000 18,000,000
Saldo al 31 de diciembre de 2017 18,000,000 18,000,000

Las notas son parte integral de estos estados financieros.



Fideicomiso No.27

Condado Properties, Inc.
(Condado Properties como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros

por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

1. Informacién general

El Fideicomiso No.27 Condado Properties, Inc.(el “Fideicomiso”) es un fideicomiso irrevocable constituido
conforme a la Ley No.1 del 5 de enero de 1984, y conforme al Contrato de Fideicomiso de fecha 18 de julio de

2013 (“el Contrato de Fideicomiso") celebrado entre Condado Properties, como Fideicomitentes y Prival Trust,
8. A. como Fiduciario.

El objetivo general del Fideicomiso es garantizar la Serie Senior autorizada hasta por la suma de B/, 18,000,000
como parte de la Emisién Pablica de Bonos Corporativos de Condado Properties, Inc., autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante la Resolucion SMV No.273-13 del 18 de julio del

2013, a la fecha de éste informe, el total del patrimonio administrado del Fideicomiso es por la suma de
B/.18,000,000, compuesto de los siguientes Bienes Fideicomitidos:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de dominio hasta por la suma de Dieciocho
Millones de Balboas (B!/. 18,000,000), constituida a través de la Escritura Publica No. 20,642 del 10 de
actubre del 2013 por el Fideicomitente Emisor a favor de Prival Trust, S.A. como fiduciario del

Fideicomiso constituido para garantizar la Serie Senior de la Emisién Publica de Bonos Corporativos
realizada por la sociedad Condado Properties, Inc.

2. Cesién Suspensiva e irrevocable de los canones de arrendamiento presente y futuros derivados de los
Contratos de Arrendamiento de las unidades inmobiliarias que forman parte de Bien Inmueble y de
aquellos bienes inmuebles que de tiempo en tiempo de adicionen al presente Contrato de Fideicomiso

en garantia de la Serie Senior A, que a la fecha de Ia presente certificacion representan la suma de
B. 244,593 en canones de arrendamiento mensuales.

3. Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por el Fideicomitente

Emisor o por terceros que de tiempo en tiempo se incorporen al fideicomiso cuyo valor sea suficiente
para satisfacer la Cobertura de Garantias.

4. Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que se reciban de
la ejecucion de los gravamenes (netos de los gastos y costas de gjecucion).

La administradora es Prival Trust, S. A. (la “Fiduciaria") es una sociedad anénima incorporada en Panama y esta
autorizada para dedicarse a la administracién de fideicomisos en o desde la RepUblica de Panama, de acuerdo
con la Resolucion fiduciaria No.IFD-001-2011 del 18 de febrero de 2011,

El negocio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante la Ley No. 1 del 5 de enero de 1984 como ha sido

modificada por la Ley No. 21 del 10 de mayo de 2017, asl como resoluciones y acuerdos de |a Superintendencia
de Bancos de Panama.
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Condado Properties, Inc.
(Condado Properties como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros

por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Las obligaciones y facultades de la Fiduciaria son las siguientes:

Recibir en Fideicomiso los Bienes del Fideicomiso.

Administrar los bienes del fideicomiso para que la fiduciaria pueda autorizar el traspaso y liberacion total
0 parcial de los derechos reales sobre parte de las fincas, conforme a solicitud de Ia fideicomitente y
limitaciones establecidas en el contrato.

Enviar trimestralmente a la Superintendencia del Mercado de Valores como parte del Informe de
Actualizacion Trimestral de la Fideicomitente, una certificacién en la cual conste los bienes que
constituyen los bienes del Fideicomiso.

Enviar trimestralmente a la Fideicomitente un informe de su gestion.

Cumplir con las obligaciones que le impone el contrato y la diligencia.

Ante incumplimiento en lo que respecta a la emision de bonos, la fiduciaria esta obligada a efectuar todos
los actos inherentes a su cargo en salvaguarda de Ios intereses de los tenedores de los registros, incluso
la ejecucion y liquidacion de los bienes del fideicomiso. La fiduciaria se compromete a notificar a la

fideicomitente y al agente de pago, ante el evento de incumplimiento de los bonos de acuerdo al
procedimiento estipulado.

La Fiduciaria tendrd las siguientes facultades:

Ejecutar todos los actos que estime necesarios para el cumplimiento adecuado de sus funciones y
obligaciones derivadas en el Fideicomiso.

Contratar la prestacion de servicios profesionales que sean requeridos para el ejercicio de los derechos
y obligaciones que adquiere bajo el Fideicomiso, incluyendo a manera de ejemplo, servicios legales, de
contabilidad y auditoria, de com(in acuerdo con la Fideicomitente.

El Fideicomiso estara vigente hasta la fecha en que todas las obligaciones garantizadas se extingan.

La oficina principal de la Fiduciaria est4 localizada en Calle 50 y calle 71 San Francisco.

2.

2.1

Adopcién de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF's) nuevas y revisadas

Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros

No hubo NIIF's o interpretaciones CINIIF, efectivas para el perlodo que inicié en o después del 1 de enero de
2017, que tuviera un efecto significativo sobre los estados financieros.

2.2 NIIF's nuevas y revisadas emitidas, pero atin no son efectivas

Los Fideicomisos no han adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas que han sido

emitidas, pero alin no son efectivas y se esta en proceso de evaluar el posible impacto de estas enmiendas
en los estados financieros.
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Fideicomiso No.27

Condado Properties, Inc.
(Condado Properties como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros

por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

NIIF 9 - Instrumentos financieros

NIIF 9 - Instrumentos Financieros (version revisada de 2014):

. Fase 1: clasificacién y medicion de activos financieros y pasivos financieros:
Fase 2: metodologla de deterioro; y
. Fase 3: contabilidad de cobertura.

En julio de 2014, el IASB culminé la reforma y emitié 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 medicidn al afiadir 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 |a 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 medicién de activos financieros y
pasivos financieros, b) metodologia de deterioro, y c) contabilidad de cobertura general.

Con respecto a la clasificacién y medicién en cumplimiento con Ia NIIF, todos los activos financieros

reconocidos que se encuentren dentro del alcance de |a NIC 39 se mediran posteriormente al costo amortizado
o 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, (ii) posea fiujos de efectivo contractuales que solo constituyan pagos
del capital e intereses sobre el importe del capital pendiente generalmente son medidos al costo
amortizado (neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos que el active sea designado a valor
razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento con estg opcién.

razonable con cambios en otro resultado integral (FVTOCI), a menos que el activo sea designado a valor
razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta opcién,

. Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los resultados
(FVTPL).
. Todas las inversiones en patrimonio se mediran en el estado de activos y fondos en fideicomisos al valor

razonable, con ganancia o pérdida reconocidas en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral, salvo si la inversién del patrimonio no se mantiene para negociar, en ese caso, se puede tomar
una decisién irrevocable en el reconocimiento inicial para medir la inversion al FVTOCI, con un ingreso
por dividendos que se reconoce en ganancia o pérdida.
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Notas a los estados financieros

por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacién y medicién de pasivos financieros y
requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de la NIC 39 est4 vinculado con la presentacion
de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero designado a valor razonable con cambios
en los resultados, que se atribuye a los cambios en el riesgo crediticio de ese pasivo. De acuerdo con la NIIF
8, estos cambios se presentan en otro resultado integral, a menos que la presentacién 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 pérdida. De acuerdo con la NIC 39, el importe total de cambio en el valor razonable
designado a FVTPL se presenta como ganancia o perdida.

Fase 2: Metodolog(a de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en oposicion a las
pérdidas crediticias incurridas seg(n la NIC 39. En el alcance del deterioro en la NIIF 9, ya no es necesario
que 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 la 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 més 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 la contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por
el principio de “relacién econémica”. Ya no se requiere de una evaluacién retrospectiva para medir la

efectividad de la cobertura. Se han afiadido muchos mas requerimientos de revelacién sobre las actividades
de gestion de riesgo de la entidad.

La Norma es efectiva para perfodos que inicien en o después del 1 de enero de 2018; se permite la adopcion
anticipada sujeto a requerimientos locales.

3. Politicas de contabilidad mas significativa

3.1 Base de presentacion

El estado financiero ha sido preparado de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) y sobre Ia base del costo histérico, excepto por las propiedades y mejoras las cuales se presentan a su
valor razonable.

El costo histérico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacién entregada a cambio de
bienes y servicios.
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Condado Properties, Inc.
(Condado Properties como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros

por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

3.2 Moneda funcional y de presentacién

El estado financiero esta expresado en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la Republica de Panamg, |a cual
esta a la par y es de libre cambio con el Délar (US$) de los Estados Unidos de Ameérica. La Republica de

Panama no emite Papel moneda propio, y en su lugar utiliza el Délar de Jos Estados Unidos de América como
moneda de curso legal.

3.3 Propiedades ¥ mejoras

Las propiedades y mejoras estan registrados a su valor razonable. Las revaluaciones se hacen al final de cada
periodo con el fin de asegurar que el importe en libros no difiera significativamente con el valor razonable.

Las propiedades y mejoras son presentados en el estado de activos y fondos en fideicomiso a sus montos
revaluados, siendo el valor razonable el determinado a la fecha de revaluacion, menos pérdidas acumuladas
por deterioro subsecuentes. Las revaluaciones se efectian con suficiente frecuencia, de tal manera que al
valor en libros no difiera significativamente del que se habria calculado utilizando los valores razonables a la
fecha al final del periodo sobre e cual se informa. Los terrenos no son depreciados.

3.4  Deterioro del valor de activos no financieros

En la fecha de cada estado de activos y fondos en fideicomisos, la Fiduciaria revisa los importes en libros de los
activos no financieros para determinar sj existen indicios de que dichos activos hayan sufride una pérdida por
deterioro de su valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del activo se calcula con e objeto de
determinar el alcance de la pérdida por deterioro de su valor (si la hubiera),

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 en el tiempo y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado los flujos
futuros de efectivo estimados.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (0 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 sy importe
recuperable. Inmediatamente se réconace 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 estimacién revisada de su importe recuperable, de tal modo que el
importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habrla determinado de no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en ejercicios
anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una pérdida por deterioro de valor como ingreso.

Al 31 de diciembre de 2017, la Fiduciaria no ha identificado deterioro de los activos no financieros,

B
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Notas a los estados financieros

por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

3.5 Activos en fideicomiso

Los activos que se reciben en fideicomiso se registran y se presentan al costo histérico, excepto por las
propiedades y mejoras los cuales se presentan a su valor razonable.

3.6 Aportes al fideicomiso

Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen efectivo y equivalente en efectivo, propiedades y mejoras y

los contratos de servicios conexos, son reconocidos como aportes al patrimonio del Fideicomiso conforme se
reciben.

3.7 Retiros de aportes al fideicomiso

Corresponden a todos los desembolsos que debe efectuar la administradora de los Fideicomisos de
conformidad y en cumplimiento con el Contrato de Fideicomiso, los cuales se reconocen como refiros de
aportes al Patrimonio del Fideicomiso conforme se desembolsan.

3.8 Medicién de valor razonable Y proceso de valuacién

Valor razonable es el precio que serfa recibido por vender un activo o pagado al transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de medicién, o en su ausencia, en
el mercado méas ventajoso al cual la Administradora de los Fideicomisos tenga acceso en el momento. El valor
razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

Para estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Administradora de los Fideicomisos utiliza datos
observables cuando éstos estan disponibles. Periédicamente la Administracién informa a la Junta Directiva
las causas de las fluctuaciones mas significativas en el valor razonable de los activos Y pasivos, para

informacién sobre las técnicas de valuacion y datos de entrada utilizados en el valor razonable de los activos
y pasivos.

La Administradora de los Fideicomisos revela las transferencias entre niveles de la Jerarquia del valor razonable
al final del periodo durante el cual ocurris el cambio.

4.  Estimaciones de contabilidad y Juicios criticos

La administradora de los Fideicomisos efectia estimaciones y juicios que afectan los montos reportados de los
activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal, Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados y estan

basados en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son
razonables bajo las circunstancias.

- Valor razonable de los instrumentos financieros: La administradora de los Fideicomisos miden el valor
razonable utilizando niveles de jerarqufa que reflejan el significado de los datos de entradas utilizados al
hacer las mediciones. La administradora de los Fideicomisos tiene establecido un proceso y una politica
documentada para la determinacién del valor razonable en la cual se definen las responsabilidades y
segregacion que funcionen entre las diferentes areas responsables que intervienen en este proceso, el
cual ha sido aprobado por el Comité de Activos y Pasivos, el Comité de Riesgos y la Junta Directiva.
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La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si las informaciones incluidas a
esas técnicas de valuacion son observables o no observables. La informacién observable refleja datos del
mercado obtenidos de fuentes independientes; la informacion no observable refleja los Supuestos de mercado
del Fideicomiso. Estos dos tipos de informacién han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

Nivel 1: Los datos de entrada Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad pueda acceder en la fecha de |a medicidn.

Nivel 2: Precios cotizados en mercados activos para instrumentos financieros similares o utilizacién de una
tecnica de valuacion donde todas las variables son obtenidas de informacién observable del mercado para los

aclivos o pasivos ya sea directa o indirectamente. En algunos casos, el Fideicomiso emplea informacion de

5.  Propiedades Yy mejoras
Las propiedades y mejoras se resumen como sigue:

Propledades y

mejoras Total
Diciembre 2017
Al inicio del perfodo 18,000,000 18,000,000
Al final del periodo 18,000,000 18,000,000
Junio 2017
Al Inicio del perfodo 18,000,000 18,000,000
Al final del perfodo 18,000,000 18,000,000

El valor razonable de |as propiedades del Fideicomiso g 31 de diciembre de 2017 se obtuvo a través de un
avallio realizado en 01 de julio 2015 por AVANCE, valuadores independientes no relacionados con el
Fideicomiso y con el Agente Fiduciario Y cuentan con todas las certificaciones apropladas y experiencia
reciente en el avaltio de propiedades en |as ubicaciones referidas.
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Condado Properties, Inc.
(Condado Properties como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

La finca dada en garantia cuenta con una Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de dominio
hasta por la suma de Dieciocho Millones de Balboas (B/.18,000,000), constituida mediante la Escritura Publica
No.20,642 del 10 de octubre de 2013 sobre las fincas a favor de Prival Trust, S.A. como fiduciario del
Fideicomiso constituido para garantizar la Serie Senior de la Emisién Publica de Bonos Corporativos realizada
por la sociedad Condado Properties, Inc.

A continuacién, se presentan los detalles de la propiedad e informacién sobre Ia jerarquia de valor razonable:

Nivel 3
2017 2016

Propiedades y mejoras 18,000,000 18,000,000

A continuacién, se detallan las técnicas de valorizacion usadas para medir el valor razonable de las
propiedades, asl como las variables no observables significativas usadas.

Enfoque comparativo

Considera las ventas de bienes similares o sustitutivos, asl como datos obtenidos del mercado y establece una
estimacion del valor utilizando procesos que incluyen la comparacion. Para este método se tomd en
consideracién las principales caracteristicas que un potencial comprador o vendedor consideraria y su
estimacion corresponde a las condiciones actuales del mercado.

Enfoque de capitalizacion de rentas - valor sobre la renta

Considera los datos de ingresos y gastos relacionados con los bienes valorados y se estima su valor a través
de un proceso de capitalizacion. El valor sobre la renta corresponde a la probable entrada bruta mensual
estimada considerando los valores actuales del mercado,

No ha habido cambios en la técnica de valuacion durante el periodo.

Si las propiedades y mejoras se hubieran medido sobre la base del costo histérico, su importe en libros seria
como sigue:

Diciembre 2017 Junio 2017

Propiedades y mejoras 18,000,000 18,000,000

-1 -
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Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

6.  Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la Legislacién Fiscal Panamefa vigente, el Fideicomiso esta exento del pago de impuesto sobre
la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estd exento del pago de
impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depositos a plazo en bancos locales, los intereses
ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos—valores emitidos a través de la Bolsa de
Valores de Panam, al igual que intereses sobre préstamos de fuente extranjera.

A partir del 1 de enero de 201 0, con la entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, el Articulo
699 del Codigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millén quinientos
mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto sobre |a renta a una tasa del 25% sobre la que
resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en el Titulo | del
Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, 0 (2) la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables
el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).

Al 31 de diciembre de 2017, el Fideicomiso no genero renta neta gravable, por lo que no incurrié en impuesto
sobre la renta.

7.  Hechos posteriores al periodo sobre el que se informa

La Fiduciaria ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2017, para valorar la necesidad de
posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta
el 22 de marzo de 2018, |a fecha en que los estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base
en esta evaluacién, se determing que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren el
reconocimiento o revelacién de los estados financieros.

8.  Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros por el perfodo terminado el 31 de diciembre de 2017, fueron aprobados por Ia
Administracion de Ia Fiduciaria el 22 de marzo de 2018,

% kodoh oWk
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En la Ciudad de Panaméa, Capital de la Republica y Cabecera del
Circuito Notarial del mismo nombre, a los ocho (08) dias del mes
de marzo de dos mil dieciocho (2018), ante mi NORMA MARLENIS
VELASCO CEDENO, Notaria Publica Duodécima del Circuito Notarial
de Panama, portadora de la cédula de identidad personal ntmero
ocho-doscientos cincuenta-trescientos treinta y ocho (8-250-
338), comparecieron personalmente JOSEPH BETTSACK, varén
panamefio, mayor de edad, con cédula No.8-95-603, en calidad de
presidente; MOSHE ATTIA, vardn, panamefio, mayor de edad, casado,
comerciante, con cédula No.N-17-520, en su calidad de
Subtesorero y EDUARDO GATENO, varén, panamefio, mayor de edad,
con cédula No.8-274-338 en su calidad de Gerente General y
CARMEN VILLANUEVA, mujer, panamefia, mayor de edad, casada,
contadora, con cédula No.PE-5-756, en su calidad de contralora,
en cumplimiento’ con Acuerdo No.8-2000 de 22 de mayo de 2000
(Modificado por el Acuerdo 10-2001 de 17 de agosto de 2001, el
Acuerdo No.7-2002 de 14 de octubre de 2002 y el Acuerdo 3-2005
de 31 de marzo de 2005) sobre la entrega de los estados

financieros auditados anuales del emisor Condado Properties

Inec., certificamos lo siguiente y previa lectura del Articulo
385 del Cédigo Penal de la Repiiblica de Panami, que tipifica el

delito de Falso Testimonio, expusieron lo siguiente:=—--—-——m—mm=

2. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado
Financiero Anual correspondiente al periodo 2017; --- b. Que, a
su juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten
informacién sobre hechos de importancia que deban ser divulgados

en virtud del Decreto Ley 1 de 1999 y sus reglamentos, o que

deban ser divulgados para que las declaraciones hecha en dicho
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la administracién u otros empleados que ejerzan un

significativo en la ejecucidén de los controles internos de la

persona registrada o sujeta a reporte.

f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores

externos la existencia © no de cambios significativos en 1los

controles internos de la persona registrada o sujeta a reporte,
0 cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma
importante tales controles con posterioridad a la fecha de su
evaluacidén, incluyendo la formulacién de acciones correctivas
con respecto a deficiencias o debilidades de imporﬁancia dentro
de la empresa.

Leida como 1le fue esta declaracién a los compareciente en

presencia de los Testigos Instrumentales ALEXIS GUERREL

RODRIGUEZ, varodn, soltefo, con cédula de identidad personal
nimero ocho- cuatrocientos ochenta y seis- seiscientos siete (8-
486-607) y SIMION RODRIGUEZ, varédn, soltero, con cédula de
identidad personal numero nueve- ciento setenta y cuatro-
doscientos (9-174-200), ambos mayores de edad, panamefios,
vecinos de esta ciudad, a quienes conozco, y son hébiles para
ejercer el cargo, lo encontraron conforme, le impartieron su
aprobacidén y para constancia la firman todos ijuntos con los

testigos, por ante mi, la Notaria que doy fe.

jzﬂ%/ Gt

JOSEPH BETTSACK, presi
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