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Primera Parte

Analisis de resultados financieros v operativos

El siguiente analisis esta basado en el desempefio de la Empresa mostrado en los estados
financieros interinos de Condado Properties, Inc. para ! trimestre terminado al 31 de marzo de

2019.
A, Liguidez

e _ 1 31-mar-19 | 31-dic-18 | 30-sep-18 | 30-jun-18 | 31-mar-18

Activos corrientes 4307711 2133418 27280568 1,641,638] 1,892,463

Pasivos corrientes 2,248,5721 2378045, 18077361 1,5651,116] 1,701,085

Razédn corriente (activos

corrientes / pasivos

corrientes) 019 0.80 1.51 0.99 1.11

Capital de trabajo (activos

corrientes - pasivos

corrientes) (1,817,801} (244827)] 921222 (8,477} 191,378

Durante el primer trimestre del afic 2019 la liquidez del emisor presentd una disminucion en
fa razon corriente al 31 de marzo de 2019, basado principaimeante por:

a) El activo corriente disminuyb con relacién al trimestre anterior producto de la disminucion
en los impuestos pagados por anticipado vy presentacion de las cuentas por cobrar
accignistas y partes relacionadas a los activos no corrientes,

b} El pasivo corriente disminuyd con relacign al trimestre anterior debido a la disminucion en
los gastos acumulados por pagar.

B. Recursos de Capital

31-mar19 | 31.dic-18 | 30-sep-18 ! 30-jun-18 | 31-mar-18
Pasivos 23,272,234 | 23,757,957 | 23,543,808 | 23,643,527 | 24,021,197
Patrimonio o 1.943,837 | 1,075,461 2,087,560] 1,003,111] 1,178,766
Total de recursos de
capitat 21,728 607 | 22 682 4951 21,456,338 22, 640416 | 22,842 431
Apalancamiento
(pasivos/patrimonio) 15081 2209 11.28 23.57 20.38

El nivel de apalancamiento (pasivo / patrimonio) mostré una disminucion con relacién al 31
de diciembre de 2018, a consecuencia de la disminucidén en los bonos por pagar y gastos
acumulados por pagar, las utllidades retenidas reflejaron un aumento respecto al trimestre

anterior,

r"“\'
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C. Resultados de las Operaciones

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

Se incluye el resultado de las operaciones por el periodo de tres (3) meses terminado al
31 de marzo de 2019 gue se reporta comparandola con el mismo periodo terminado al 31
de marzo de 2018:

Representante Legal

Trimestre | Trimestre
Estado de situacidn financiera que reporta | anterior
31-mar-19| 31-mar-i8
Ventas o Ingresos Totales ... 822496 799,601
Margen Operativo — 56.91% 55.28%
Gastos Generales y Administrativos 47,894 23,139
Gastos Financleros 171,525 132,192
Utitidades antes de 1S/R 468,077 441770
Impuesto sobre ia renta 0 0
Utilidad o Pérdida Neta 468,077 441,770
Acciones emitidas y en circulacidn 2,400: 2400
Utilidad o (Perdida por Accion) 195.03 184.07
Depreciacion y Amortizacion 135000 202,500
Trimestre | Trimestre
Balance general que reporta anterior
31-mar-19 | 31-mar-18
Activo Cireulante 2,490,771! 1,892,463
Activos Totales 24815771 25,199,963
Pasivo Circulante 22485721 1,701,085
Deuda a Largo Plazo N 21,023,662 | 22320112
Acciones Preferidas N/A O NIA
Capital Pagado 10,000 10,000
Utilidades no distribuidas 1,977,680 1,198,806
Patrimonio Total 1,543,837 1,178,766
Razones financieras:
Dividendo/Accion NAAL  NJA
 Deuda Total/Patrimonio 15.08 20.38
Capital de Trabaje 2,199 191,378
Razon Corriente 1.00 1,41,
Utilidad (Pé‘ﬁdidmﬁhﬁi‘prativaicsastos financieros 273 3.34

Informe de Actualizacion Trimestre

31 de marzo de 2019



D, Analisis de Perspectivas

Considerando que los ingresos de Condado Properties, inc., son derivados de canones
mensuales de arrendamientos de bienes inmuebles de su propiedad, v gue 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
administracion de estos contratos,

Condado Properties, Inc., no considera efectuar cambios en el corto plazo en cuanto a su
composicton accionaria, ni su estructura gerencial y administrativa, v de control interno.

/ o
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31 de marzo de 2019




Segunda Parte

Estados Financieros

Se adjunta al presente informe el Estado Financieros por el trimestre terminade al 31 de marzo
de 2019 de Condado Propertties, nc,

Representante Legal Informe de Actualizacion Trimestre
31 de marzo de 2019




CONDADO PROPERTIES, INC.

(Fanama, Replblica de Panama)

Estados Financieros
31 de marzo de 2019

(Con el informe del Contador Piblico Autorizado)

&
Representante Legal C.PA, /{,}W




CONDADO PROPERTIES, INC.
{(Panama, Republica de Panama)
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Carmen Villanueva

CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO
C.P.A N4426

A LA JUNTA DIRECTIVA
CONDADQ PROPERTIES, INC

Los estados financieros interinos de Condado Properties, Inc. al 31 de marzo de 2019, incluye el
estado de situacion financiera, estado de resultados, estado de cambios en el patrimonio de los
accionistas, estado de flujos de efectivo y notas que comprenden un resumen de politicas contables
significativas y otra informacion explicativa.

La administracion de la Compafifa es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera NIIF.

En mi revision, los estados financieros interinos antes mencionados al 31 de marzo de 2019, fueron
preparados conforme con las Norma Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

-1 h
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“Carmen Villanueva

CPA No. 4426

27 de mayo de 2019
Panama, Republica de Panama
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Representante Legal < C.PA, _5{;;5”53#(‘_,.



CONDADO PROFPERTIES, INC,
(Panama, Replblica de Panama)

Estado de situacion financiera
Al 31 de marzo de 2019

(Expresado en balboas)

Activos

Activos corrientes

Efectivo en caja vy banco
Cuentas por cobrar comerciales
Sequros pagados por adelantado

Total de activos corrientes

Activos no corrientes

Edificios y mejoras, neto

Cuentas por cobrar accionistas

Cuentas por cobrar entre partes relacionadas

Total de activos no corrientes
Total de activos

Pasivos
Pasivos corrientes:

Cuentas por pagar

Adelanto de alguiler

Gastos acumulados por pagar
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Bonos por Pagar

Cuentas por pagar accionistas

Cuentas por pagar entre partes relacionadas
Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio de jos accionistas

Capital

Impuesto complementario

Utllidades no distribuidas

Total de patrimonio de los accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

MNota 2019 018
5 423766 214,377
6 0 176,868
7,005 1,218
430,771 392,463
78 22 565,000 23,307,500
4 1,500,000 1,500,000
4 320,000 0
_....24.385000 24,807,500
24 815771 25,199,963
1,516,503 1,501,565
716,785 184,670
15,104 14 850
2,248,572 1,701,085
9 20,456,250 21,862,500
4 418,033 340,200
4 149,379 117,412
21,023,662 22,320,112
23,272 234 24,021,197
10 10,000 10,000
(44,143) {30,040)
1,577,680 1,198,806
1,543,537 1,178,766
24 815,771 25,109 963

Las notas de las paginas 14 1a 21 son parte integral de ios estados financieros.

f
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CONDADO PROPERTIES, INC,
(Panama, Repablica de Panama)

Estado de resuitados

Por el periodo de tres (3) meses terminados el 31 de marzo de 2019

Nota 2018 2018

Ingresos
Alquiler 798,506 775,633
Mantenimiento 23 968 . 23,968

822,474 799,601
Gastos
Depreciacion 8 (135,000) (202,500)
Administrativos (47,894) (23.139)
Total de gastos (182,804 (225,639)
Intereses ganados 22 11
Financieros _.171,525) (132,203)
Costos financieros, netos (175,503) (132,192)
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 488,077 441770
Impuesto sobre la renta . 0 0
Utilidad neta 468 077 441,770

Las notas de las paginas 14 a la 21 son parte integral de los estados financieros

Reprasentante Legal { \\
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CONDADO PROPERTIES, INC.
{Panama, Republica de Panama)

Estado de flujo de efectivo
Por el pericde de tres (3) meses terminados el 31 de marzo de 2019

(Expresado en balhoas)

Nota 2018 2018
Fiujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad del periodo 468,077 441 770
Ajustes por:
Depreciacidén y amortizacion 8 135,000 202,500
Costos financieros, neto 171,503 132,192
774,580 776,462
Cambios en
Cuentas por cobrar comerciales 6 176,868 (17,413
Gastos pagados por anticipado v otros activos (103,240) 76
Cuentas por pagar 2,940 (41,285)
(Gastos acumulados por pagar (131,870) (43,532)
Efectivo generado por jas actividades de operacién 719,278 542 105
Intereses pagados _(171,525) (132,203)
Efectivo neto {utilizado en) provisto por las actividades de operacion 547,753 h42,105
Flujo de efectivo de las actividades de inversion
Intereses recibidos 22 11
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion 22 11
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Bonos por pagar g {356,250) {337,500)
Cuentas por pagar entre partes refacionadas 4 31,967
Adelanto de alquiler - (20,198)
Impuesto complementario (14,103) 0
Efectivo neto provisto {utilizado en) las actividades de financiamiento _(434,082) (357,698)
Aumento (disminucién) neto en e} efectivo 209,389 184,418
Efectivo neto al inicio del afio 214377 29,959
Efectivo neto al final del afio 5 423 766 214 377

Las notas de las paginas 14 ala 21 son parte integral de los estados financieros

Representante Legal
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CONDADO PROPERTIES, INC.
{(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los estados financieros

1. Informacidn general

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

Su actividad principal es |a de comprar, vender, importar, exportar, transferir, disponer, negociar,
financiar, invertir, permutar, poseer, administrar, representar, distribuir, dar o recibir en comision,
hipotecar, prendar, arrendar, usar, usufructuar, dar o recibir en anticresis, toda clase de bienes
muebles o inmuebles, acciones o derechos y celebrar y efectuar todos los actos, contratos,
operaciones o transaccionas 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 terminade al 31 de marzo de 2019 fuerch autorizados para
su emision ef 27 de mayo de 2019

2. Resumen de politicas de contabilidad mas importantes
Las politicas de contabilidad mas importantes son las siguientes:
2.1. Declaracion de cumplirmiento

Los estados financieros fueron preparados de conformidad con las Normas internacionales
de Informacién Financiera ("NIF").

2.2. Base de¢ preparacion

Los estados financieros de Condado Properties, Ine. 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 dal costo historice.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con NIIF requiere el uso de ciertas
estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que la Administracién use sy juicio
en el proceso de la aplicacion de ias politicas de contabilidad de ta Compania.

2.3. Comparacion de la informacion

Conforme con lo exigido en los principios contables aplicables, la informacién contenida en
estos estados financieros referida al afio 2019 se presenta, a efectos comparativos con la
informacion similar refativa al afo 2018.

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 Republica de Panama, estd a 1a par y es de libre
cambio con el dolar de los Estados Unidos de América. L.a Replblica de Panama no amite
papel moneda y en su lugar utiliza el dolar norteamericano como moneda de curso legal.

7/
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CONDADRO PROPERTIES, INC.
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

2.5. Efectivo en caja y banco

El efectivo en caja estd representado en dinero en efectivo v los depositos en bancos se
presentan ai costo en el estado de situacion financiera, Para propésitos de los estados de
flujos de sfectivo, el efective comprende estos componentes, fondo especial y &l efectivo en
depdsitos a la vista en bancos.

2.6. Cuentas por cobrar comerciales

lL.as cuentas por cobrar comerciales, son reconocidas y registradas al importe de lasg
respectivas facturas y su medicion posterior al reconocimiento inicial. Se efectia al costo, la
recuperacion de estos activos financieros es analizada periédicamente v es registrada.

2.7. Propiedades de Inversitn

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

Una propiedad de inversion se da de baja al momento de su venta o cuando la propiedad
de inversion es retirada permanentemente de su uso vy no se espera recibir beneficios
economicos futuros de su venta, Cualquier ganancia o pérdida que surja de |a baja de Ia
propiedad (calculada como la diferencia entre los ingresos por venta netos y el importe
en libros cet activo) se incluye en los resultados del periodo en el cual se dio de baja la
propiedad.

2.8, Cuentas por pagar

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

2.9, Capital en acciones
Las acciones comunes estdn 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, neto de descuentos
comerciales, Los ingresos son reconocidos cuando existe evidencia persuasiva, usualmente
en la forma de un acuerdo de venta ejecutado, cuando 1os riegos v beneficios de la propiedad
han sido transferidos al comprador, el cobro es probable vy los costos asociados y posibles
descuentos pueden-ser estimados razonablemente v no existe continuidad de control sobre
los bienes. j

. A}
2
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CONDADO PROPERTIES, INC,
(Fanama, Replblica de Panama)

Nofas a los estados financieros

2.11. Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene jugar una disminucion en
los beneficios econdmicos futuros relacienados con la reduccién de un activp, o un incremento
dge un pasivo gue se puede medir de forma fiable, Esto implica que el registro de un gasto
tenga lugar en forma simultdnea al registro del incremento del pasive o la reduccidn del aclive.

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

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

3. Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser

negociados en una transaccion comun entre las partes intergsadas, debidamente informados v en
condiciones de independencia mutua.

Las estimaciones de! valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basada en
estimaciones de mercado y en informacion 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 501 subjetivas por
naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por o tanto, no pueden ser determinadas con

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

kI valor en libros de Jos depdsitos en banco, instrumento financiero mas importante, se aproxima
a su valor razonable por su liquidez y vencimiento a corto plazo.

4, Saldos y transacciones con partes relacionadas

J1-mar-18 31-mar-18

Cuentas por cobrar accionistas 1.500.000 1,500 000
Cuentas por pagar accionistas e 118,033 340,200

ot e e L

Saldos entre partes relacionadas;

Activos:

Cuentas por cobrar

Rey 4, §.A, e aD,000

Pasivos:
Cuentas por pagar

Rey 4, 8.A, —-148.379 ___117.412

Las cuentas por cobrar accionistas no tienen fecha de vencimiento y no devengan intereses.
Partes relacionadas (principalmente compariias afiliadas, directores, sus familiares y compariia

donde ellos son jos pr'n'c{palces accionistas) son clientes en el curso normal del negocto. Los saldos
entre partes relaciongdas, no tienen fecha de vencimiento y no devengan intereses.

Representante Legal -‘f C.P.A. /;fi)%?
16 {




CONDADO PROPERTIES, INC,
(Panama, Repiblica de Panama)

Notas a los estados financieros

5. Efectivo en caja y banco

Efectivo en caja

31-mar-19 31-mar-18

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

6. Cuentas por cobrar comerciales

Ej periodo de crédito promedio para la venta de bienes al 31 de marzo de 2019, es de 30
dias y no se cobran intereses sobre las cuentas por cobrar,

Cuentas por cobrar comerciales

7. Propiedades de inversidn

3t-mar-i9 31-mar-18

0 1768608

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

siguientes:

Representante Legal

Torre
Totre 100
Torre 100
Torre 100
Torre 100
Torre 100
Torre 100
Torre 100
Torre 200
Torre 200
Torre 200
Torre 200
Torre 200
Torre 200
Torre 200
Torre 200
Torre 200
Torre 200

Oficina

1

2

3

4

5
Terraza

Azotea Privativa

o ~H g B

Azotea Privativa

17

Nivel

100
200
300
400
200
800
600
100
200
300
400
500
600
700
800
200
1000

C.PA

Finca
431319
431320
431321
431322
431323
431324
431325
431326
431327
431328
431328
431330
431331
431332
431333
431334
431335
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CONDADO PROPERTIES, INC.
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

8. Edificio y mejoras, neto

Edificio y
mejoras Total
Costo
Saldo al 1 de enero de 2018 27,000,000 27,000,000
Adiciones a 0
Saldo al 31 de diciembre de 2018 27,000,000 27,000,000
Saldo al 1 de enero de 2018 27,000,000 27,000,000
Adiciones 0 0
Saldo al 31 de marzo de 2019 27,000,000 27,000,000
Depreciacidn v amortizacién acumulada
Saldo al 1 de enero de 2018 (3,490,000) (3,480,000)
Aumentos (810.000) _ (810,000)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 (4,300,000)  (4,300,000)
Saldo al 1 de enero de 2019 (4,300,000) (4,300,000)
Aumentos (135,000} (135,000)
Saldo al 31 de marzo de 2019 {4,435,000) (4,435,000)
Valor en libros, neto
Al 1 de enero de 2018 23 510,000 23,510,000
Saldo &l 31 de diciembre de 2018 22,700,000 22 700,000
Al 1 de enero de 2019 22,700,000 22,700,000
Saldo al 31 de marzo de 2019 22,565 000 22,565,000
9. Bonos por pagar
Valor de la

emision 31-mar-19 3-mar-18
Serie Senior "AY 18,000,000 11,458,250 12,862 500
Serie Subordinada "B" 7,500,000 7,500,000 7,500,000
Serie Subordinada "C" 1,500,000 1,500,006 1,500,000

27,000,000 20,456,250 21,862,500

Oferta Publica de bonos corporativas (la “Emision”). Los de la Emisién tendran un valor nominal
hasta veintisiete millones de dolares (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 mj d?lares (US$1,000) y sus maltiplos.
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CONDADO PROPERTIES, INC,
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

Los Bonos de ia Serie Senior A emitidos por un total de B/ 18,000,000 devengan una tasa de
interés anual equivalente a LIBOR a tres (3) meses, mas un diferencial de 3.00% v estard sujeta a
una tasa minima de 4.00%, pagadera trimestralmente en cada fecha de pago, los dias 31 de
marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio, hasta su fecha de
vencimianto o hasta |a fecha en la cual el Saldo Insoluto del Bono fuese pagado en su totalidad,
cualquiera que ocurra primeare. £ pagoe del capital sera en funcion del cronograma de amortizacion
en la seccion I1LA.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, jos dias 30 de junic y 31 de diciembre de cada afio,
hasta su fecha de vencimiento o hasta ia fecha en la cual el saldo inscluto 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 1a tasa de
interes 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, paro excluyendo la fecha de pago en que termina dicho periodo de intergs, dividido entre
360 y redondeando la cantidad resultante al centave mas cercano.

Los bonos de la Serie Subordinada C devengaran una tasa de interés fija del 12.0%anual sobre su
saldo insoluto, pagadera semesfralmenie, 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, cualguiera que ocurra primero. £ pago de capitat de la Serie Subordinada C 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 1a tasa de
interés respectiva al salde insoluto del Bono correspondiente, multiplicando 1a suma resultante por
el nimero de dias calendarios del periodo de interds, incluyendo & 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,

La Serie Senior A estd garantizada por un Fideicomiso de Garantia a favor de sus Tenedores
Registrades. E! Bien inmueble otorgado en garantia, es decir, la finca No.417600 con codigo de
ubicacion 8720 inscrita al Documento 2343738 de la Seccidén de Propiedad Horizontal, provincia
de Panama del Registro Pdblico, 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
gue se den en el curso normal de los negocios del Emisor,

¢. Modificar, sin la debida autorizacion de la Mayoria de los Tenedores Registrados, la
composicion accionaria del Emisor de forma que resulte en un cambio accionario en mas de
un cincuenta por ciento (50%).

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

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

Notas a los estados financieros

e. Suscribir deudas financieras adicionales a las permitidas por la presente Emision sin el
consentimiento previo ia Mayoria de |os Tenedores Registrados.

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

10.Capital pagado
31-mar-19  31-mar-i8

2,400 acciones comunes sin valor nominal emitidas y en
circulacion e 000

11. Administracion del riesgo de instrumentos financieros

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

La Administracion 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 apories del accionista,

Riesgo de mercado

La Compafia no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado al
31 de marzo de 2018. La Compafiia tampoco cuenta con instrumentos financieros o valores de
capital que la expongan al riesgo de mercado al finalizar el periodo. La Compafiia no mantiene
activos importartes que generen ingresos por intereses, por [o tanto, sus flujos de caja operativos
son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado.

Riesgoe de tasa de interés
l.a Compafia 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
mercada.

12. 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 698
del Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas deberan pagar el impuesto sobre la renta a
una tasa del 25% para &l petiodo fiscal 2016 y subsecuentes,

La Ley No._ 8 de 15 de marzo de 2010 maodifica el denominado Céalculo Alterno del Impuesto sobre
la Renta (CAIR), obligando a toda persona juridica que devengue ingresos en excesa a un millén
guinientos mil balboas (B/.1,500,000.00) a determinar como base imponible de dicho impueste, la
suma gque resulte mayor entre (a) la renta neta gravable calculada por el meétodo ordinario
establecido por el Cadign Fiscal v la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos
gravables, el cuatro puntojsesenta y siete por cierto (4.67%).

Representante Legal CPA. /’H;,mé .



CONDADQ PROPERTIES, INC,
(Panama, Repdblica de Panamd)

Notas a los estados financieros

Mediante la Gaceta Oficial No. 27108 se publicé la Ley 52 del 28 de agosto de 2012 que reforma
gl Codigo Fiscal y dicta otras disposiciones. De acuerdo a esta ley se restablece y se extiende e
sisterna de pago de! impuesto sobre la renta estimado a las personas juridicas.

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compafias estan suietas a revision por las
autoridades fiscales por los Ultimos tres a 3 afios inclusive el afio terminado e! 31 de diciembre
2018, de acuerdo con regulaciones fiscales vigentes.

Otros impuestos

Ademas, los registros de las compaiiias estén sujetos a exarnen por las autoridades fiscales para
determinar el cumplimiento con ta ley del impuesto de timbres y del impuesto de transferencia de
bienes muebles y serviclos (ITBMS).
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Tercera Parte
Certificado del Fiduciario
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FIDEICOMISO No. 27
Condado Properties, Ine.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
{Al cierre dol 31 de marzo de 2019)

PRIVAL TRUST, 5.A. sociedad panamefia, inserita a Ficha 726731, Documende 1923782,
debidamente awtorizada pers gjercer el negocio de Fideicomiso g0 o desde la Repiblica de
Panema, con Liconaia Fiduciaria nttmero 012011 de 18 de Fobrero de 201 1. olovgada por Ir
Superintendencia de Bancos de la Repiblica de Panamd, en cumplimionto de sus
obligaciones como Fiduciario del Pideicomiso constituido ¢l 18 de julio do 2013 con
Condade  Properties, Ine., como Pideicomitente Emisor v Pldeifcomitente (arante
HHpoecario, con ¢l objcto de establecer un patrimenio para garantizar o los Tenedores
Registrados de la Serie Senlor de la Emisidn de Bonos Corporativos de Condado Properties,
Ing., aworizady por In SUPERINTENDENCIA DEL MUBRCADO DE VALDRES DE
PANAMA medisnte la Resojucion SMY Ne.273-13 de {8 de jutio de 2013 hasta por lz suma
de US$27,000,000.00, en su calidad de Beneficiarios, ¢l pago de s sumas que en coneepto
de capital, intereses, inlereses moratorios u olros coneeptos, les adends, o los pueda en wn
fituro adewdar Bl Fideicomitente Bmisor y Fideicombtente Gavante Hipotecario, scpin [os
térininog y condiciones establecidas en el Bono certifica que: Para garantizar 1a Serie Sentor
aworizada hasta por ks suma de USH18,000,000.00 como parte de la Smision Mablica de
Bauas Corporatives de Condado Properties, Inc.. autorizada por la Superintendencia de!
Mercado de Valores de Panuma mediante la Resolueian MV Ne.273-13 del 18 de julio del
2013, a ta Teaha de esta centificueion, el total del patrimonio adinisstrado del Fideleomiso os
por s sune de USSER000,000.00, compucsto de los sipuivnies Bioncs Fidelcomitidos:

1. Primera Hipoteva y Anticresis eop Hmitacion det derecho de dominio hasta por ta
suma de Disciocho Millones de Dolares (U1S518,000,000.00%, constitids a través de ‘
la Bseritura Pablica No, 20,642 del 10 de octubre det 2013 por el Fideicomitente
Hmisor a favor de Prival Trust, S.A. come fiduciario del Fideicomiso constituido para
garantizar [a Seric Senior de fa Umision PGblica de Bonos Corporativos realizada por
la sosiedad Condado Properties, Inc.

2. Ceosion Buspensiva ¢ imevocable de los einones de avrendamiento presente y fulwros
derivados de los Contrates de Arvendamiento de las uoidades inmobiliarias que
lorman parte de Bien Inrueble y de aquelios bienes nmuebles que do tiempo en
tiempo se adicionen al presente Contrato de Fidelcomiso en garantia de la Seric
Senfor A, que a la fecha de o prosente certificacion representan o suma de
UBK263,654,01 en chnones de arvendamiento roonsuales.

Prival Trust sa,
Gt B0y /1 San Francisen . ApaTado QR « Q0N | Pangmd
Telfenten #5070 3031900 {nlopaprvalearm weewprivalizom

/ N7
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Curtlesquicry otros bienus o anmag de dinero que e trspsen a1 Fideiconiiso per el
Fidelcomitente Emisor o por lorceros gua de lempo en tietpo s incorporen al
fideicamiso cuyo valor sex suficiente parn salisticer i Coberlura de Caranting,
4. Cundesguiers otras sumas de dineeo o ofeelive goae se truspasen al Fidefeomise o que

sereciban de ta glecocion de los graavioenes (nctos de lox pastow v costag de
arenucion).

. Coneenteneidn  de los Bienes Fideicamitides al gierre de la presente
certificneiin:

e la swma de LIS 000,000,000 que represenia of monto total del Patdimonio Fideicamitidao
que irantiza ln Serie Sonivre gl ciere de v prosonte cerltiongitn, Jus confirmamos las
sipuiantoy conesnimeiones en los mismos:

1. Le sumn do USRS 000,000.00 an Primers Hipotees v Anticresis con Hmitagion
det derecho de dominio,

2. o suma de USHE263,654.01 en sdnones de arramtamiento mensidles eedidos de
manern suspensiva al Gdeicomiso, o gque significa gue Tn mlonn queda sujetn a

una Peclaracion de Vensimienio Aatieipado para su plens eficncia juridien y para
sy ajecueidn,

TH.  Venecimiento de Ins Bicnes Fideicomitidos a In fecha de cievre de la prosente
certifieneian:
A, Bin Feeha de Vencimicnte

Mo Aplicn.

B, Con Feeha de Vencimiento

I, Cesidn Suspensiva e irtevocolile o favor de DPeival ‘Trust, 8.4, en su culidad de
fiduciario, de fos cdnones de arcendamiento, presentes v fubures, derivados de tog
Conteaton de Artondamienta de lod Rienes himuebles odevipados en Primers
Hipeteon v Anticresis,
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2. Privpera [Mpeteen y Antioresis con limitneion del dereehe de demmio hasta poy (s
spma de THeciocho Millones de Délarcs (USHIE 000.080.00), constituids
medinnte le Dseritura Pablica No. 20,042 del 10 de octubee de 2013 sobre fas
sigticntes fineas o favor de Prival Trost, B0A, aane daeiarjo del Fideicomise
conslituide pura garantizar la Serie Senior de e Dmision Pablica de Bonos
Corporadivos renlivads por In sociedad Condado Propertics, foe., cuyos aveldos
Lienen las sivoientes fechas de voncimiento:
] i i Mombre de
i r':_?mde Propieterio | Valor d Mercado 1 Facha de Avatdo | Fﬁc]ﬁa.éi_m , la po, e Avahlo
- [ ) ENCIMIENE | 4 otadora
e R s K
431319 | Praparties, | 5 L7aR R2sA2 P 2E de engro de 28 de enero da
b R 2022 AYANGE
"1 Condada R
A31320 t Propertios, j 1,713,539.42 128 de anarg di id e anera ge
NG T o Lp2028 12002 AVANCE | 071820052
Condado ; i
431321 | Properties, 5 L,738,526.42 1 28 de enero e 18 de enero de |
S _ Lame 2023 ... | AVANCE |07-18-2008%
Condadn
AFATZL G Propertes, | % 171352042 128 de eowro de 28 e mnera de
T e |2022 AVANCE | 07-37-20052
Condads
A3132Y ) Fropariies, 5 1,733,529.07 128 dognero da 2% de enaro da
oo 200912032 AVANCE |07-18-20052
Condaue
% AF1AZA | Properies, s 1,713,529.42 28 de enero de 28 de enera g
S TN 15 S B T 22 - 2022 AVANCE  107-18-20052
. Contiade ; i
431225 § Properiies, g 1,743,529.42 | 28 de enero da 28 de enorp de
DN BN LS L2012 2022 L AVANCE  [07-1B70052

-



tondscto | 1
4313326 | Propertles, 5 1,713,529.42 |28 de ensro da 218 de enero do
Ing. 2019 2022 Lo AVANCE (07820052
Condada ' T ‘
431337 | Properties, 5 L7713 529.42 | 20 de enere de 28 de enero de
s e, 2019 2022 AVAMCE (Fr-18-20052
Concdario
431228 | Propettics, | % 1,713,529.42 |28 de enero de 28 de anaro de
L OO 2022 AVANCE 107-18-20052
Condado ’
431325 ) Proparties, b 1,713,529.42 |28 de enaro de 28 de enero do
tne, 2019 2022 LW AVANCE 07-18-20052
e B e e e e o AT
431330 | Properties, ] 1,713,528.a2 | I8 de enero de 28 de enpro da
..................... o T 2039 IO s AVANCE | 107-38-20042
ppp : T b Lo
431331 | Proporties, 5 1,713,529.42 | 28 de enaro de i de enero de
S 1L S ST 2018 20232 AYANCE | 07-18-200852
Condaco
431332 | Propertiss, ] 1.713,529,42 128 de enera de 28 de enera de
e S—— 2019 R AVANCE | O7-1B-20053
Condnde ‘ - T
A31333 | Propaerties, | % 1.735,529.42 |28 de enerc de 2B de enero e
L SOOI .t = 2022 AVANGE | O7-18-20052
Condado .
431334 Properties, 4 1,713,529.42 | 28 de enero da 28 ¢le 2nero de
Ing, 12018 2033 U IAVANCE | Q7.-18.20052
Condade o o
431335 1 Properties, 5 L13,529.42 128 de enero de 28 dé enero de
e, 2019 20 WRVANCE (07
IV,  Condiclones de ecoberfors die garantios  establecidas

informativo a M fecha de la presento eortifioncidn:

Cobertuen de Gurantiag;
&  Muantencr Primern Mipoteen v Anticresis con Hmitacion al derecho de dominte hasia
por la suma de USETE000,000, 00 sobwe Bienes nmuebles gue su valor de avalio
represente al menos 123% del saldo insolinte de la Serig Senior de Ta Pmision, de ia
siguienle mancra: De acuerdo con confirmacion del Agente de Page de g Bmision,
ab cierre maree 2019, o1 saldo insoluto de la Seric Senior era de US$11,456.250.00 x
123% eguivale a USE14.320,312.50, wantenemos hipoteon sobve Bienss Inmuchies
cuyos valores de avaltio somait un total de LISE29, 130,600, 14, lo que represents un
exeodente de USE 4 800,687 .04,
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= Manteser cobertura de Coniratos de Arrendamicnio codidos suspensivemente al
Fideicomisn sobre el servicio de deuda o 2} menos 1,25 veees. De acuerdo eon lo
attkerior tenemos: (edhones do arrendamiente timestmles cedidos a la Fecha de csta
certificacion} 790,962.03/ {capital ¢ imoroses de a Serie Senor pagades at cicrre de
marzn 20193 527.619.84= 1.50 veges.

V. Caoberinen histéricn de los dltintey tres trimestres a ta fechy de Iy presento
aertifieacidn segin el Prospecte Informativ;

s LJFunia 2418

B 125% del saldo maoluto de I Serie Senior equivale a USEI6078,125.00. A I fecha
nanteneios hipotecy sobre Bienes Inmuebles enyos valores de avalfo suran un total de
USE32,.200,000.00, lo que representa un excedento de UIS$16.121,.875.00.

Muntener coberiurs de Contratos de Arrendamiento cedidos suspensivamente al Fideicomiso
sobre el servicio de deads de al menos 1.25 veces. De acuerdo con o anterior tenemos:
(eAnenes de arrendamiento trimestrales cedicdes a la fechs de ovte certificacion) 756,970.02/
(vapiinl ¢ intercses de Is Serie Senior pagados al clerre de marze 2018) 469,500.00= .61
VRS,

«  Septiembre 20108

B 125% del salde insoluto de la Serie Senior equivale s US$15.210.937.50. A 1 fecha
mantenamas hipolsea sobre Bienes Tamuebles cuyos valores do avalte suman un tot de
LISEE2,200,000.05, lo que represonia un excedente de USE16,959,062,55

Mantener cobertiurn de Contratos de Arrendamicais cedidos suspensivamente al Fideicomize
sobre el servigio de deuda de al menos 1.25 veces, e scuerdo con lo mierior mnemos:
{ednones de arrendamiento {rimestrates cedidas a In fecha de osta certificacion) 773,284 80/
{captial ¢ intereses de bt Sevie Senfor pagados al cierre de seplicmbrn 2018} 527,090,649 ~
LAT veces,

o Diciembre 2018

Eb 125% apldo jnselute de la Serie Senlor sqidvele o US$14,765,625.00. A la fochs
mamenemoy hipotoea sobwe Bivnas Inmuebles cuyos votores de svilte suman un wtal de
LRSE32,200,000,03, to que represeita un cxcedente de USS17 434,375,085,

Mantener cobertura de Contpatos de Arrendamisnto eedidos suspensivamente al Fideioomiso
sobre ¢ servicie de dewda de al menes 1.25 veces, De acuerds con 1o antetior tenemos:
{Ginones de arrendnmionto rimestrales cedidos a la foch de cata corli ficacion) 773,284.81/
(rapital ¢ intereses de 1a Berie Senior pagados al clerre de diciembre 2018) $23.747.42 = | 4R
VegCE,

AL
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VI Cundiciones de cobertura de garanbias que resnita de dividiy o pateimonio
def Fideicomiso entre o] monto en circulacién g la fecha de ln presente
certifiencidn:

La relacidn de cobortura que tesults de dividir ¢! patiimonio del Fideicomiso
{18,000,000.00) entre el monto en cireulacion (1 1,456,250.00) es igual a 1,57

VH.  Cobertura histérica de fos filtimos tres trimestres gue resulta de dividir ¢f
patrimonio del Fideleomiso entre ¢f monto on circulacidn s 1 focha de 1s
presente certificacion:

» Junio 2018 ef resulindo de dividir el patrimonio el Fideicomiso (18,000,000.00)
eatre el monto en cireutacidn (13,200,000 ex ipual a 1.37.

»  Septiembre 2018; <l resulindo de dividir of patrimonio del Fideicomiso
(15,000,600.00) entre of wonto en cireulacion (12,168,750.00) o5 igual & 1.48.

¢ Diciembre 2048: La relacion de cobertura que resulla de dividiy el paldimonio del
Fideicomiso (18,000,000.00) entre el monto en eireulacion (11,812,500.00) &s iyual
n 143

En fo de lo cosl se fiema la preseme certificacion, hoy 31 de marzo de 2019.

e L ,{Zcz‘rﬁfi;!{—_lﬂ[f,f\-f~i-h

h m% Leticia Oberto

Wi Lepal v Fideteomisos Ahogada de Pideicomisos
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Cuarta Parte
Divulgacion

=l presente Informe de Actualizacion Trimestral se encontrard disponible a los
inversionistas y publico en general para ser consultado en fas paginas de Internet (web
sites) de la Comision Nacional de Valores de Panama (www.conaval.gob.pa) vy en el de la
Bolsa de Valores de Panama, S.A. (www.panabolsa.com).
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Eduardo Gateno Hafeitz

Secretario y Representanite Legal
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