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Por este medio hacemos entrega de los siguientes documentos de Green Tower Properties
Inc.:
1. Formulario IN-T (Informe de trimestre 31 Marzo 2017).
2. Estados Financieros al 31 Marzo 2017.
3. Certificacion del Fiduciario
Sin otro particular, y agradeciendo la atencién que brinde a la presente, me suscribo,
Atentamente,
Juagt Tejeira Levy
MMG Tower
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Panama City, Rep. of Panama
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Formulario IN-T

GREEN TOWER PROPERTIES, INC
I

REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION

TRIMESTRAL

Trimestre terminado al 31 de marzo de 2017

RAZON SOCIAL DEL EMISOR:

GREEN TOWER PROPERTIES INC

Mediante Resolucién de la Superintendencia del Mercado de Valores No. SMV 497-13 de 29 de
noviembre de 2013 se autorizé la Erisién Publica de Bonos Corporativos, por un monto de hasta
Cincuenta y Cinco Millones (US$55.000,000.00) segun las siguientes condiciones:

VALORES QUE HA REGISTRADO:
SERIE:

FECHA DE OFERTA:

MONTO EMITIDO DE LA SERIE:

MONTQ COLOCALADO DE LA SERIE:

FECHA DE VENCIMIENTO:

BONOS INMOBILIARIOS

HAH

23 de diciembre de 2013

Cincuenta y Cinco Millones de Délares
(US$55.000,000.00) moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América.

Clncuenta y cinco Millones Dolares

(US$55.000,000.00)
23 de diciembre de 2020

NUMEROS DE TELEFONO
Y FAX DEL EMISOR:

DIRECCION DEL EMISOR:

PERSONA DE CONTACTO

DIRECCION DE CORREO
ELECTRONICO DEL EMISOR:

(607) 208-7017 / (507) 265-7700

MMG Tower, Ave. Paseo del Mar
Urbanizaclén Costa del Este, Apartado Postal
0832-00232, Panamé, Republica de Panamé

DIANA MORGAN BOYD

dlana.morgan@morimor.com
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| PARTE

l ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A Liquidez

Para el trimestre al 31 marzo 2017, el Emisor registré un aumento en el total de sus activos,
pasando de US$127,439,475 al 30 de septiembre de 2016 a US$127,667.250 al 31 de marzo de
2017 debido principalmente al aumento de US$169,032 en efectivo.

El principal activo del Emisor constituyé el rubro de propiedad de inversién que asciende a
US$120,552,000 al 31 de marzo de 2017 0 95% del total de activos a dicha fecha.

El Indice de liquidez (activos corrientes / pasivos corrientes) del Emisor es de 0.53 veces al 31 de
marzo de 2017, en diferencia con el 0.43 veces que presentaba para el 30 de septiembre de
2016.

Por el lado de los recursos liquidos del Emisor, el efectivo presento un aumento ubicandose por
los US$1,684,796 al 31 de marzo de 2017, cuando para el cierre a septiembre 2016 era por
US$1,515,764; lo que le representd un aumento del 11%.

B. Recursos de Capital

El total de pasivos, que al 31 de marzo de 2017 era de US$56,590,727 que financi6 el 44% de
los activos del Emisor, mientras que el patrimonio US$71,076,523 financié el 56% de los activos
del Emisor.

El nivel de apalancamiento total (lotal de pasivos / total de patrimonio) del Emisor se mantuvo
comparable de 0.82 veces al 30 de septiembre de 2016 a 0.79 veces al 31 de marzo de 2017.
Igualmente para el periodo los pasivos a largo plazo se mantuvieron comparables, de
US$53,401,978 al 30 de septiembre de 2016 a US$52,354,867 al 31 de marzo de 2017.

El patrimonio por US$71,076,523 al 31 de marzo de 2017, esta concentrado principalmente en
el capital pagado en un 17%, mientras que la utilidad (déficit) acumulada representa el 83%.

C. Resultados de las Operaciones

Los ingresos del Emisor aumentaron de US$2,643,671 al corte del 31 marzo de 2016 a
$3,461,902 al corte del 31 de marzo de 2017, producto de alquileres por $3,458,532.

Los gastos del emisor estdn dados principalmente por reparacion y mantenimiento de
US$369,201 para el periodo al 31 de marzo de 2017 como de gastos de honorarios
profesionales por |JS$105,110 para el periedo. En total los gastos generales y administrativos al
corte del 31 de marzo 2017 fueron por un total de US$564,104 aumentando frente a los gastos
por US$558,575 que evidenciaba a 31 marzo de 2016.

Para el periodo al 31 de marzo de 2017, el Emisor presenta una ganancia por US$1,186,142
contrario a las ganancias reflejadas para el corte al 31 de marzo de 2016 por $285,794.

D. Anélisls de perspectivas

Se proyecta un crecimiento de la economia panamefia para el 2017 de 5.8%, segun afirman la
Comisién Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), el Ministerio de Economla y
Finanzas (MEF), la Camara de Comercio e Industrias de Panama y varios economistas locales.

Este crecimiento se verd concentrado en mayor proporcién en sectores como el turismo, la
construccion y el comercio. Sin embargo, el crecimiento podria reducirse paulatinamente debido
a la creciente inflacién y a otros factores que pudieran influir en el desempefio economico.
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IA HECHOS O CAMBIOS DE IMPORTANCIA
A. Contratos de Arrendamiento

Al cierre del trimestre terminado el 31 de marzo de 2017, veinte y uno (21) compafilas presentan
contratos de arrendamientos para espacio en MMG Tower, la mayorla de ellos ya con presencia
fisica en el edificio.

A la fecha de elaboracion de este reporte existen un (1) contratos adicionales que se encuentran
en diferentes etapas de revisién o firma por las partes involucradas. También se esta negociando
con otros potenciales clientes para el espacio restante.

Las compaiias que ya presentan contratos son las siguientes: Morgan & Morgan, MMG Bank
Corp., UBS, Ralph Lauren, Merck, Marco Aldany, CPM Panama, Julius Baer, Nike Panama,
Compass Group, Café Unido, Panama Vaults, Restaurante Bambu, Productos Roche Panama,
Pandara Jewerly, Novo Nordisk, Huawei Technologies, C.O Workings, Steel Case, Acino
Lationamericano, CIFI.

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

Presente un resumen financiero de los resultados de operacion y cuentas del Balance del afio y
de los tres perfodos fiscales anteriores, en la presentacion tabular que se incluye a continuacion.

[ ESTADO DE SITUAGION FINANCIERA Trimestre al 31 marzo | Trimestre al 31 marzo
de 2017 de 2016
Ventas o Ingresos Totales 3,461,902 2,843,671
Margen Operativo 35% 0.11%
Gaslos Generales y Administrativos 564,104 558,575
Utilidad o Pérdida Neta 1,202,388 285,794
Acciones emitidas y en circulacion 120,000 120,000
Utllidad o Pardida por Acclon 9.89 2,39
Depreciacion y Amortlzacién 216,949 212,452
Utilidades o pérdidas no recurrentes 0 0
BALANCE GENERAL Trimestre al 31 marzo | Afa fiscal terminado |
de 2017 marzo 2016
Activo Circulante ] 2,210,820 1.793.098
Activos Totales | 127,667,250 127,439,475
Pasivo Circulants 4,235,860 4,163,218
Deuda a Large Plazo 52,354,867 53,401,978
Accioneas Preferldas 0 0
Capital Pagado 12,000,000 12,000,000
Utilidades Retenidas 59,076,523 57,874,279
Patrimonio Total 71,076,523 69,874,279
RAZONES FINANCIERAS:
Deuda Fin / Patrimonio 0.74 077
Deuda Total / Capital Pagado 4,72 4,80
Deuda Taotal/Patrimonio 0.80 083
Capital de Trabajo -2,025,040 -2,370,122
Razén Corriente 0.53 0.43
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W PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presents los Estados Financleros trimestrales del emieor, (Ver Estado Financlerg [nterino
Adlunto)

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financleros trimestrales del garante o fiador de los valores reglstrados en
la Comisldn Naclonal de Valorss, cuando apllque. (No gplica)

V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Prasents la certlficacion del fiduciarlo en la cual consten log blanes que constituyen el palrimonio
fidelcomitido, en el caso de valores regisirados en la Superintendencia dal Mercado de Valores
ge encuentren garantizados por slstema de fidelcomiso. (Ver Cerlificacion de Global Fund

VI PARTE
DIVULGACION

Este Informe de Actualizacién Trimestral estard disponible a los inversionistas y al publico en
general para ser consullado lbremente en las paginas de internet {web sites) de Ia
Superintendencla del Mercado de Valores SMV (www.supervalores.qob.pa) y de la Bolsa de

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

FIRMA(S)

Diana Morgan Boyd ) a3
Apoderada



Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% poseida por Morymor Real Estate
Holding, Inc.)

Informe del Contador y Estados Financieros
Interinos (No Auditados) al segundo trimestre
del periodo octubre 2016 — septiembre 2017
(31 de marzo de 2017).

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido sera puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general’
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Sefiores

BOLSA DE VALORES DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Panama, Rep.de Panama

Hemos revisado los estados financieros intermedios de Green Tower Properties, Inc. (el Emisor), los cuales
comprenden: el estado de situacion financiera al 31 de marzo de 2017, estado de ganancia o pérdida y otro
resultado integral, estado de cambios en el patrimonio y estado de flujos de efectivo por los tres meses terminados
en esa fecha, asl como un resumen de las principales pollticas contables.

Los estados financieros presentan una evaluacion justa y razonable, en todos sus aspectos importantes, de la
situacion financiera de Green Tower Properties, Inc. (el Emisor), a la fecha antes mencionada, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

o
.Da(i:zﬁ'reire
ContadorPblico Autorizado
No. 6376-1999

15 de mayo de 2017
Panam4, Republica de Panama



Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% poselda por Morymor Real Estate
Holding Inc.)

Estado de situacion financiera
Al 31 de marzo de 2017
(En balboas)

Notas
Activos
Activos corrientes:
Efectivo y equivalente de efectivo 6,7
Cuentas comerciales por cobrar y otras
cuentas por cobrar 6.8
Otros activos 9
Total de activos corrientes
Activos no corrientes:
Propiedades de inversién 10
Mobiliario, maguinaria y equipo 11
Otros activos 9
Total de activos no corrientes
Total de activos
Pasivos y patrimonio
Pasivo corriente:
Cuentas comerciales por pagar y otras
cuentas por pagar 12
Bonos por pagar 13
Otros pasivos 14
Total de pasivos corrientes
Pasivos no corrientes:
Pasivo por impuesto diferido 17
Cuentas comerciales por pagar y otras
cuentas por pagar 6
Bonos por pagar 13
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos
Patrimonio:
Acciones comunes 15

Ganancias acumuladas
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

2017 2016
30 de
31 de Marzo Septiembre

1,684,796 1,515,764
326,587 106,661
199,437 170,671
2,210,820 1,793,096
120,552,000 120,525,000
4,867,601 5,084,550
36,829 36,829
125,456,430 125,646,379
127,667,250 127,439,475
195,808 131,636
4,000,000 4,000,000
40,052 31,582
4,235,860 4,163,218
1,891,344 1,891,344
4,463,523 3,510,634
46,000,000 48,000,000
52,354,867 53,401,978
56,590,727 57,565,196
12,000,000 12,000,000
59,076,623 57,874,279
71,076,523 69,874,279
127,667,250 127,439,475

Las notas que se acompanian son parte integral de estos estados financieros.
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Green Tower Properties, Inc.

(Entidad 100% poselda por Morymor Real Estate Holding Inc.)

Estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral

por el periodo terminado al 31 de marzo de 2017
(En balboas)

Ingresos por alquileres
Otros ingresos

Gastos por depreciacion
Costos financieros
Otros gastos

Ganancia antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Ganancia del perfodo

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

Yy

Notas

11

6,16

17

Al 31 de marzo 2017

Al 31 de marzo 2016

Tres meses Seis meses Tres meses Seis meses

1,693,723 3,458,532 1,366,322 2,640,355
1,645 3,370 2,108 3,316
(108,475) (216,949) (106,201) (212,452)
(723,694) (1,478,461) (789,258) (1,586,850)
(295,850) (564,104) (252,894) (558,575)
567,349 1,202,388 220,077 285,794
(4,577) (16,246) -
562,773 1,186,142 220,077 285,794




Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% poselda por Morymor Real Estate Holding Inc.)

Estado de cambios en el patrimonio
por el periodo terminado al 31 de marzo de 2017

(En balboas)

Acciones Ganancias

comunes acumuladas Total
Saldo al 30 de septiembre 2015 12,000,000 58,880,215 70,880,215
Ajuste de reexpresién (Nota 18) = (1,884,744) (1,884,744)
Saldo al 30 de septiembre 2015 (reexpresado) 12,000,000 56,995,471 68,995,471
Ganancia del periodo - 285,794 285,794
Impuesto complementario (252) (252)
Saldo al 31 de marzo de 2016 12,000,000 57,281,013 69,281,013
Saldo al 30 de septiembre 2016 12,000,000 57,874,279 69,874,279
Ganancia del perlodo - 1,202,388 1,202,388
Impuesto complementario = (144) (144)
Saldo al 31 de marzo 2017 24,000,000 116,357,536 71,076,523

Las notas que se acompafan son parte integral de estos estados financieros.
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Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% poseida por Morymor Real Estate Holding Inc.)

Estado de flujos de efectivo
por el periodo terminado al 31 de marzo de 2017
(En balboas)

Notas

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Ganancia del afo
Ajustes por:
Costos financieros
Gastos por depreciacion 11
Impuesto sobre la renta reconocido en el estado de
ganancias o pérdidas y otro resultado integral

Cambios netos en los activos y pasivos de operacién:
(Aumento) disminucién en cuentas comerciales por cobrar
y otras cuentas por cobrar
Aumento en otros activos
(Aumento) disminucién en cuentas comerciales por pagar
y otras cuentas por pagar
Aumento en otros pasivos

Efectivo proveniente de actividades de operacién
Intereses pagados

Efectivo neto proveniente (utilizado en) de actividades
de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisicion de propiedad de inversion

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

Flujos de efectivo neto de las actividades de financiamiento:
Redencidn de bonos por pagar

Impuesto complementario

Financiamiento recibido de partes relacionadas

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

Aumento (disminucién) neto en efectivo y depésitos en banco
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del afio 6,7

Efectivo y equivalente de efectivo al final del afio 6,7

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

2017 2016
1,186,142 285,794
1,478,461 1,586,850

216,949 212,452
16,246 -
(219,926) (129,253)
(28,766) (44,463)
1,017,061 (33,183)
8,470 9,332
3,674,637 1,887,529
(1,478,461) (1,586,850)
2,196,176 300,679
(27,000) .
(27,000) -
(2,000,000) (1,000,000)
(144) (252)

s 3,354,521
(2,000,144) 2,354,269
169,032 2,654,948
1,515,764 199,489
1,684,796 2,854,437




Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% poseida por Morymor Real Estate Holding Inc.)

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

7ARD

1. Informacion general

Green Tower Properties, Inc., (la Compafiia) esta organizada e incorporada de acuerdo con las leyes de la
Republica de Panama e inicid operaciones en noviembre de 2004. La Compaiila se dedica al negocio de
bienes inmuebles.

Green Tower Properties, Inc. es propietaria de una torre que cuenta con 31 niveles, que incluye sétano, azotea,
unidades de oficina, locales comerciales, depositos y estacionamientos, ubicada en Costa del Este, ciudad de
Panama. La torre lleva el nombre de MMG Tower.

El 16 de diciembre de 2013, Green Tower Properties Inc. coloct Oferta Publica de Bonos Inmobiliarios por un
valor nominal de hasta B/.55,000,000, con plazo de pago a capital de (7) afios, tasa de interés de 5.75%. Esta
oferta publica fue debidamente autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores, mediante
resolucion 497-13, del 29 de noviembre de 2013.

La Compaiila es miembro de un grupo de empresas que tienen administracion conjunta y accionistas comunes,
quienes ejercen influencia importante en las decisiones administrativas y de operaciones de todas las
compafilas relacionadas.

2. Aplicacion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs)

2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros

No hubo NIIF's o interpretaciones CINIIF's, efectivas para el afio que inici6 el 1 de octubre de 2015, que tuviera
un efecto significativo sobre los estados financieros.

2.2 NIIF’s nuevas y revisadas emitidas pero atin no son efectivas
Una serie de normas y modificaciones nuevas a las normas e interpretaciones son efectivas para los periodos
anuales que comienzan después del 1 de octubre de 2015 y no han sido aplicadas en la preparacion de estos

estados financieros.

NIIF 9 - Instrumentos financieros

NIIF 9 - Instrumentos financieros (versién revisada de 2014):

Fase 1: clasificacion y medicién de activos financieros y pasivos financieros;
Fase 2: metodologia de deterioro; y
Fase 3: contabilidad de cobertura.

En julio de 2014, el IASB culmind la reforma y emiti6 la NIIF O - Contabilidad de instrumentos financieros, que
reemplazara a la NIC 39 - Instrumentos financieros: Reconocimiento y Medicién.

Incluye modificaciones que se limitan a los requerimientos de clasificacién y medicion al afladir una categoria
de medicién (FVTOCI) a "valor razonable con cambios en otro resultado integral” para ciertos instrumentos de
deudas simples. También agrega requerimientos de deterioro inherentes a la contabilidad de las pérdidas
crediticias esperadas de una entidad en los activos financieros y compromisos para extender el credito.
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Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% poselda por Morymor Real Estate Holding inc.)

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

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

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

Con respecto a la clasificacién y medicién en cumplimiento con ja NIIF, todos los activos financieros
reconocidos que se encuentren dentro del alcance de la 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, (i) posea flujos 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), @ menos que el activo sea designado a valor
razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta opcion.

° Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo se cumpla
tanto al obtener flujos de efectivo contractuales y vender activos financieros y (ii) posea términos
contractuales del activo financiero que produce, en fechas especificas, fiujos de efectivo que solo
constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe principal pendiente, debe medirse a valor
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 opcion.

° 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 situacion financiera al valor razonable,

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

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacion y medicién de pasivos financieros y
requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de la NIC 39 esta vinculado con |a 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
9, estos cambios se presentan en otro resultado integral, a menos que la presentacion del efecto del cambio
en el riesgo crediticio del pasivo financiero en otro resultado integral creara o produjera una gran disparidad
contable en la ganancia o pérdida. De acuerdo con la NIC 39, el importe total de cambio en el valor razonable
designado a FVTPL se presenta como ganancia o pérdida.

Fase 2: Metodologla de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en oposicion a las
pérdidas crediticias incurridas segun 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.
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Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% poseida por Morymor Real Estate Holding Inc.)

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

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 mas flexibles, en especial, al ampliar los tipos de instrumentos que
se clasifican como instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de elementos no financieros
ideales para la contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por
el principio de ‘“relacion econdmica”. Ya no se requiere de una evaluacion retrospectiva para medir la
efectividad de la cobertura. Se han afiadido muchos mas requerimientos de revelacion sobre las actividades
de gestion de riesgo de la entidad.

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

La Administracion esta en proceso de evaluar el posible impacto de la aplicacion de esta norma en los estados
financieros de la Compaiiia.

NIIF 15 - Ingresos de contratos con los clientes

La Norma proporciona a las empresas un modelo Unico para el uso en la contabilizacion de los ingresos
procedentes de contratos con los clientes, y sustituye a las gulas de reconocimiento de ingresos especificos
por industrias. El principio fundamental del modelo es reconocer los ingresos cuando el control de los bienes
o servicios son transferidos al cliente, en lugar de reconocer los ingresos cuando los riesgos y beneficios
inherentes a la transferencia al cliente, bajo la guia de ingresos existente. El nuevo estandar proporciona un
sencillo, modelo de cinco pasos basado en principios a ser aplicado a todos los contratos con clientes. La fecha
efectiva sera para los perfodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018.

La Administracion esta en proceso de evaluar el posible impacto de la aplicacién de esta norma en los estados
financieros de la Compafiia.

NIIF 16 — Arrendamientos

La NIIF 16 elimina la clasificacién de los arrendamientos, ya sea como arrendamientos operativos o
arrendamientos financieros para el arrendatario. En su lugar, todos los arrendamientos son reconocidos de
forma similar a los arrendamientos financieros bajo NIC 17. Los arrendamientos se miden al valor presente de
los pagos futuros de arrendamiento y se presentan ya sea como activos arrendados (activos por derecho de
uso) o junto con inmuebles, mobiliario y equipo.

La NIIF 16 es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019. La adopcion
anticipada es permitida para entidades que también adopten la NIIF 15 - Ingresos de contratos con clientes.

A la fecha de los estados financieros, no se ha evaluado el impacto que la adopcién de esta norma tendra
sobre los estados financieros.
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3. Politicas de contabilidad significativas

Un resumen de las principales politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los estados financieros
de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacién Financiera, se presenta a
continuacion:

3.1 Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

3.2 Base de presentacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico excepto por propiedades de
inversion que son medidos a los importes revaluados o al valor razonable al final del perfodo sobre el que se
informa.

3.3 Moneda funcional y de presentacion

Estos estados financieros son presentados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la Republica de Panama,
la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de Ameérica. La Republica
de Panama no emite papel moneda propio y en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es
utilizado como moneda de curso legal, la cual se considera como la moneda funcional de la Compafiia.

3.4 Mobiliario, maquinaria y equipo

El mobiliario y equipo se presentan al costo de adquisicion, neto de la depreciacion acumulada. Las mejoras
significativas son capitalizadas, mientras que las reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la
vida util o mejoran el activo son cargados directamente a gastos cuando se incurren.

La depreciaciéon y amortizacion se cargan a las operaciones corrientes y se calculan por el método de linea
recta en base a la vida Util estimada de los activos:

Vida util
Mobiliario 5 afios
Equipo de oficina 3 afios
Equipo rodante 5 afios
Maquinaria y equipo de infraestructura 15 afios

Los activos que estan sujetos a depreciacion se revisan para el deterioro siempre y cuando los cambios segun
las circunstancias indiquen que el valor en libros no es recuperable. El valor en libros de los activos se reduce
inmediatamente al monto recuperable, que es el mayor entre el activo al valor razonable menos el costo y el
valor en uso.

3.5 Propiedades de inversién
Las propiedades de inversion son aquellas mantenidas para generar alquileres y/o incrementos de valor

(incluyendo las propiedades en construccion para tales propésitos) y se miden inicialmente al costo, incluyendo
los costos de la transaccion.
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Luego del reconocimiento inicial, las propiedades de inversion son medidas a su valor razonable. Todas las
participaciones de la propiedad de la Comparifa mantenidas segun los arrendamientos operativos para ganar
rentas o con el fin de obtener la apreciacién del capital se contabilizan como propiedades de inversion y se
miden usando el modelo de valor razonable. Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor
razonable de la propiedad de inversion se incluyen en los resultados durante el periodo en que se 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 y no se espera recibir beneficios economicos 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 neta y el importe en libros del activo) se incluye en los resultados del periodo en el cual se
dio de baja la propiedad.

3.6 Pasivos financieros

Clasificacién como deuda

Los instrumentos de deuda se clasifican como pasivos financieros de acuerdo con el fundamento al arreglo
contractual.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son clasificados como pasivos financieros con cambios en resultados o como otros
pasivos financieros.

Otros pasivos financieros

Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos
de la transaccion y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo,
con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

Baja en cuentas de pasivos financieros

La Compafia da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones de la Compaiiia
se liquidan, cancelan o expiran.

3.7 Reconocimiento de ingresos y gastos por interés
Los ingresos estan presentados al valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir.

Ingresos por alquiler

Los alquileres se reconocen por el método de devengado.

El ingreso de alquiler bajo arrendamientos operativos se reconoce empleando el método de linea recta durante
el plazo correspondiente al arrendamiento.

Intereses pagados

Los intereses pagados son reconocidos en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral bajo el
método de interés efectivo para todos los instrumentos que generan intereses.

-10 -
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E! método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo amortizado de un activo o
pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses sobre un perlodo de tiempo. La tasa de interés
efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida estimada
de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado en un periodo mas corto, a su valor neto en libros. Al
calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de efectivo considerando los términos contractuales
del instrumento financiero; sin embargo, no considera las pérdidas futuras por créditos.

3.8 Gastos

Todos los gastos son reconocidos en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral durante el
periodo que se incurren.

3.9 Impuesto sobre Ila renta

Impuesto corriente

El impuesto corriente por pagar esta basado en la renta gravable por el afio. La renta gravable difiere de la
utilidad neta como se reporta en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral, ya que excluye
ingresos o gastos que son imponibles o deducibles en otros afios y ademas excluye aquelios ingresos o gastos
que nunca son imponibles o deducibles. El pasivo para impuesto corriente es calculado usando la tasa
impositiva que esté vigente o substantivamente vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

Impuesto diferido

El impuesto diferido es reconocido sobre diferencias entre el valor en libros de los activos y los pasivos en los
estados financieros y las bases de impuesto correspondiente utilizadas en el calculo de la renta gravable. Los
pasivos por impuesto diferido son generalmente reconocidos para todas las diferencias temporales imponibles
y los activos por impuesto diferido son reconocidos para todas las diferencias temporales deducibles en la
medida de que sea probable que utilidades gravables estaran disponibles contra las cuales las diferencias
temporales deducibles puedan ser utilizadas. El valor en libros de los activos por impuesto diferido es revisado
a cada fecha del estado de situacién financiera y reducido en la medida de que ya no sea probable de que
suficiente renta gravable esté disponible para permitir que toda o parte del activo sea recuperable.

Los activos y pasivos por impuesto diferido son calculados a la tasa de impuesto que se espera apliquen al
perlodo en el cual el pasivo se liquide o el activo se realice, en base a la tasa impositiva (y leyes fiscales) que
esté vigente o substantivamente vigente a la fecha del estado de situacién financiera. El calculo de los activos
y pasivos por impuesto diferido muestra consecuencias imponibles que se deducen de la manera en la cual la
Empresa espera, en la fecha de reporte, recuperar o liquidar el valor en libros de sus activos y pasivos.

4. Administracién del riesgo operativo y de instrumentos financieros

Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas directas o indirectas potenciales, que estan asociadas a
inadecuados sistemas de control interno, fallas administrativas, fraudes o errores humanos, fuga de
informacion en los sistemas de tecnologla e infraestructura, y de factores externos.
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El objetivo de la Compaiiia, es de manejar el riesgo operacional, buscando evitar pérdidas financieras y que
ello dafie la reputacion. Al ser la compafiia miembro de un Grupo de compafilas con un sélido sistema de
control interno, la misma mitiga sus riesgos operacionales utilizando personal del Grupo y toda la estructura
de su sistema de control interno.

Riesgo de crédito

El principal activo expuesto al riesgo de crédito es el depésito en banco. Para la administracion del riesgo de
crédito en depésitos en bancos, la Compariia solamente realiza transacciones con entidades del Sistema
Bancario Nacional e Internacional con indicadores de solidez y solvencia normales o superiores del promedio
de mercado.

Riesgo de flujos de efectivo sobre tasa de interés

La compafila mantiene obligaciones con tasas de interés fija hasta su vencimiento. La compariia no mantiene
una exposicion grande a los flujos de efectivo sobre tasas de interés. El riesgo de tener obligaciones
financieras a una tasa de interés fija se mitiga por la facultad contractual de redimir anticipadamente los bonos
a partir del segundo aniversario de su fecha de emision.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la compaiiia no pueda cumplir con todas sus obligaciones. La
comparifa mitiga este riesgo estableciendo Iimites en la proporcién minima de los fondos que deben ser
mantenidos en instrumentos de alta liquidez. La compafila cuenta con respaldo financiero de sus accionistas
en caso de cualquier desfase de flujo de efectivo.

Riesgo de mercado

La Compafila no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado durante el
periodo terminado el 31 de marzo de 2017. La Comparifa tampoco cuenta con instrumentos financieros o
valores de capital que la expongan al riesgo de mercado al finalizar el periodo.

Administracién del riesgo de capital

Los objetivos principales de la Comparila al administrar el capital son mantener su capacidad de continuar
como un negocio en marcha para generar retornos al accionista, asl como mantener una estructura de capital
éptima que reduzca los costos de obtencion de capital. Para mantener una estructura de capital 6ptima, se
toman en consideracion factores como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital al accionista o emision
de acciones.
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La informacion que se presenta a continuacion muestra los activos y pasivos financieros de la Compariia en
agrupaciones de vencimientos basadas en el remanente en la fecha del estado de situacion financiera respecto
a la fecha de vencimiento contractual:

Hasta De1a2 De2ab
Marzo 2017 1 afo afios afos Total
Activos
Depositos en banco 1,684,796 - - 1,684,796
Pasivos
Bonos por pagar 4,000,000 4,000,000 42,000,000 50,000,000
Posicion neta (2,315,204) (4,000,000) (42,000,000) (48,315,204)
Hasta Ded1a2 De2ab
Septiembre 2016 1 aio afos afos Total
Activos
Depésitos en banco 1,515,764 - - 1,515,764
Pasivos
Bonos por pagar 4,000,000 4,000,000 44,000,000 52,000,000
Posicién neta (2,484,236) (4,000,000) (44,000,000) (50,484,236)

El cuadro a continuacion muestra los flujos de efectivo no descontados de los pasivos financieros expuestos a
tasa de interés de la Compariia reconocidos sobre la base de su vencimiento méas cercano posible. Los flujos
esperados de estos instrumentos pueden variar significativamente producto de estos analisis:

Valor en Flujos no Det1a2 De2asb
Marzo 2017 libros descontados  Hasta 1 afio afos afos
Pasivos financieros
Bonos por pagar, neto 50,000,000 59,271,875 6,788,750 6,558,750 45,924,375
Total de pasivos financieros 50,000,000 59,271,875 6,788,750 6,558,750 45,924 375
Valor en Flujos no De1a2 De2ab
Septiembre 2016 libros descontados Hasta 1 afio afos afos
Pasivos financieros
Bonos por pagar 52,000,000 62,752,500 6,903,750 6,673,750 49,175,000
Total de pasivos financieros 52,000,000 62,752,500 6,903,750 6,673,750 49,175,000
-13 -
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El margen neto de interés de la Compafiia puede variar como resultado de movimientos en las tasas de interés
no anticipadas. La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion de la Compafiia de los activos y
pasivos financieros sujetos a tasa de interés con base en lo que ocurra primero entre la nueva fijacién de tasa

contractual o la fecha de vencimiento.

Hasta De1a2 De2a5
R017 1 afio afios afios Total
Activos
Efectivo y depositos en banco 1,684,796 - - 1,684,796
Pasivos
Bonos por pagar, neto 4,000,000 4,000,000 42,000,000 50,000,000
Total 4,000,000 4,000,000 42,000,000 50,000,000
Total sensibilidad a
tasa de interes (2,315,204) (4,000,000) (42,000,000) (48,315,204)
Hasta De1a2 De2as5
Septiembre 2016 1 afo afnos anos Total
Activos
Efectivo y depbsitos en banco 1,515,764 - - 1,615,764
Pasivos
Bonos por pagar, neto 4,000,000 4,000,000 44,000,000 52,000,000
Total 4,000,000 4,000,000 44,000,000 52,000,000
Total sensibilidad a
tasa de interés (2,484,236) (4,000,000) (44,000,000) (50,484,236)
5. Fuentes claves de estimacién de incertidumbre

5.1 Fuentes claves de incertidumbre en las estimaciones

5.1.1 Mediciones del valor razonable y procesos de valuacion

Algunos de los activos y pasivos de la Compariia se miden al valor razonable para efectos de reporte financiero.
La Junta Directiva de la Compafiia ha establecido un comité de valuacién que esta encabezado por el Director
Financiero de la Compafiia para determinar las técnicas de valuacién apropiadas y los indicadores para

mediciones del valor razonable.
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Al estimar el valor razonable de un activo o pasivo, la Comparila usa datos observables del mercado mientras
estén disponibles. Cuando los indicadores del Nivel 1 no estan disponibles, la Compafila contrata valuadores
calificados de terceros para realizar la valuacién. El comité de valuacion trabaja de forma cercana con los
valuadores externos calificados para establecer las técnicas de valuacién apropiadas y los indicadores para el
modelo. El Director Financiero informa los hallazgos del comité de valuacién a la Junta Directiva de la
Compafiia cada trimestre para explicar la causa de las fluctuaciones en el valor razonable de los activos y
pasivos.

La Compafila efectiia 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.

5.1.2 Valor razonable de los instrumentos financieros

La Compafifa mide el valor razonable utilizando niveles de jerarquia que reflejan el significado de los datos de
entradas utilizados al hacer las mediciones. La Compariia tiene establecido un proceso y una politica
documentada para la determinacién del valor razonable en la cual se definen las responsabilidades y
segregacion de funciones 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.

La NIIF 13 especifica una jerarqula de las técnicas de valuacion en base a si la informacion incluida a esas
técnhicas de valuacion son observables o no observables. La informacién observable refleja datos del mercado
obtenidos de fuentes independientes; la informacién no observable refleja los supuestos de mercado de la
Comparila. Estos dos tipos de informacion han creado la siguiente jerarqula de valor razonable:

o Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los que
la entidad pueda acceder en la fecha de la medicion.

o Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o similares en mercados que no
son activos.

o Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.

Valor razonable de los activos y pasivos financieros de la Comparfiia que no se miden a valor razonable (pero se

requieren revelaciones del valor razonable)

31 de marzo 2017 30 de Septiembre 2016
Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable libros razonable
Activos financieros
Efectivo y equivalente de efectivo 1,684,796 1,684,796 1,515,764 1,515,764
Pasivos financieros
Bonos por pagar 50,000,000 50,087,104 52,000,000 53,080,604
-15-
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Jerarquia del valor razonable

Marzo 2017 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Activos financieros
Depésitos a la vista en banco - - 1,684,796

Pasivos financieros
Bonos por pagar - 50,087,104 -

Jerarquia del valor razonable

Septiembre 2016 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Activos financieros
Depoésitos a la vista en banco - - 1,515,764

Pasivos financieros
Bonos por pagar - 53,080,604 -

El valor razonable de los depdsitos a la vista es el monto por cobrar a la fecha de los estados financieros.

El valor razonable estimado para los documentos por pagar representa la cantidad descontada de flujos de
efectivo futuros estimados a pagar.

Valor razonable de los activos no financieros que se miden a valor razonable

La Compafiia vallia las propiedades de inversién a su valor razonable al cierre de cada ejercicio. La siguiente
tabla proporciona informacién sobre cémo se determinan los valores razonables de |os activos no financieros
(en particular, la técnica de valuacion y los datos de entrada utilizados).

Valor razonable Jerarquia Técnica(s) de
Septiembre del valor valuacidony datos de
Activo no financiero Marzo 2017 2016 razonable entradas principales

Propiedades de inversion

Valor de apreciacion segun
Propiedades de inversion 120,552,000 120,525,000 Nivel 3 demanda
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6.

Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas incluidas en los estados financieros, se resumen a
continuacion:

Efectivo
MMG Bank Corp.

Cuentas por cobrar

Emaphy Properties, S.A.

Cuentas por pagar

Morymor Real Estate Holding

Marzo Septiembre
2017 2016
B/. 629,577 B/. 540,804
B/. 124,298 B/.
4,463,523 3,510,634
B/. 4,463,523 B/. 3,510,634

31 de marzo 2017

31 de marzo 2016

Ingresos por alquileres

Morgan & Morgan B/.

MMG Bank Corp.
MMG Trust, S.A.
Fundacién Eduardo Morgan

lam Senices Corp. S.A.
Emaphy Properties, S.A.

Gastos Administrativos

Morgan & Morgan B/.

MMG Bank Corp.

Tres meses Seis meses Tres meses Seis meses

523,098 B/. 1,046,196 B/. 544,315 B/. 1,088,630

62,797 125,819 46,548 77,898

20,538 41,076 - -

679 1,358 - -

225 450 R -

- - 675 1,125

B/. 607,337 B/. 1,214,899 B/. 591,538 B/. 1,167,653
31 de marzo 2017 31 de marzo 2016

Tres meses Seis meses Tres meses Seis meses

18,750 B/. 37,500 B/. 18,750 B/. 37,500

401 1,024 520 841

B/. 19,151 B/. 38,524 B/. 19,270 B/. 38,341
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7. Efectivo y equivalente de efectivo

El efectivo al 31 de marzo se detalla a continuacion:

Marzo Septiembre

2017 2016
Depésitos de ahorro a la vista 629,577 540,804
Depésitos de ahorro a la vista restringidos 1,055,219 974,960
1,684,796 1,515,764
Depésitos de ahorros a la vista restringidos 1,055,219 974,960
Total efectivo y equivalente de efectivo 629,577 540,804

Al 31 de marzo, la Empresa tiene fondos restringidos depositados en Global Financial Funds Corp. por
B/.1,055,219 ( Septiembre 2016: B/.974,960) los cuales forman parte del Fideicomiso de Garantia de la Emision
Publica de Bonos por B/.55,000,000 tal y como se describe en la Nota 13. El uso de los fondos en estas cuentas
se encuentra restringido al cumplimiento de los términos y condiciones del instrumento de fideicomiso.

8. Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar

Marzo Septiembre
2016 2016
Cuentas por cobrar comerciales 100,819 25,444
Cuentas por cobrar partes relacionadas 124,298 -
Adelanto a proveedores 101,470 81,217
326,587 106,661

8.1 Cuentas por cobrar comerciales
El perlodo promedio de crédito sobre los servicios prestados es de 90 dias.

Al 31 de marzo, de las cuentas por cobrar comerciales de B/.100,819 (Septiembre 2016: B/.25,444), B/.45,257
estan corrientes.

Antigtiedad de las cuentas por cobrar comerciales morosas, pero no deterioradas
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A mas de 91 dias

La Compafifa no mantienen cuentas por cobrar comerciales deterioradas.
9. Otros activos

Los otros activos se resumen a continuacion:

Corriente

Impuesto sobre la renta estimado
Impuesto de inmueble anticipado

Otros

No corriente
Obras de arte

10. Propiedades de inversién

Valor razonable

Propiedades de inversion terminadas
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Marzo Septiembre
2017 2016
55,562 12,278
55,562 12,278
Marzo Septiembre
2016 2016
135,911 135,911
- 4,337
63,526 30,423
199,437 ¥ 170,671
36,829 36,829
36,829 36,829
Marzo Septiembre
2016 2016
120,552,000 120,525,000
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Saldo al inicio del afio
Adiciones

Saldo al final del afio

Marzo Septiembre
2016 2016
120,525,000 120,305,000
27,000 220,000
120,552,000 120,525,000

Medicién del valor razonable de las propiedades de inversion

Para determinar el valor razonable al 31 de marzo del 2017 se us6é como base el avalto realizado por la firma
Panamericana de avaluos, S.A. expedido en 2015, reafirmando dicho valor con certificacion emitida en el 2016,
el avalto indica que el valor de venta rdpida estimada es de B/.120,305,000. (B/.120,305,000 en 2015).
Posterior a la certificacion se completaron mejoras por la suma de B/.220,000 y adquisicion de Mobiliario por

B/. 27,000 que forman parte de la propiedad de inversion.

El valor razonable se determind segun el enfoque comparable de mercado que refleje los precios de
transacciones recientes para propiedades similares (valor de apreciacion segin demanda). De igual manera
para determinar el valor de mercado se consider6 la topografia del terreno, el crecimiento comercial del area

y la zonificacién establecida por el Ministerio de Vivienda (MIVI).

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

11. Mobiliario, maquinaria y equipo

El mobiliario y equipo, neto se detalla a continuacion:

Maquinaria y

Marzo 2017 Mobiliario equipo Total
Costo
Saldo al inicio del afto 144,682 6,108,475 6,253,157
Adiciones - - -
Saldo al final del afio 144,682 6,108,475 6,253,157
Depreciacion acumulada
Saldo al inicio del afio 48,722 1,119,885 1,168,607
Adiciones 13,333 203,616 216,949
Saldo al final del afo 62,055 1,323,501 1,385,556
Valor en libros 82,627 4,784,974 4,867,601
-20-
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Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% poseida por Morymor Real Estate Holding Inc.)

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

Maquinaria y

Septiembre 2016 Mobiliario equipo Total
Costo

Saldo al inicio del afio 76,717 6,108,475 6,185,192
Adiciones 67,965 - 67,965
Saldo al final del afo 144,682 6,108,475 6,253,157

Depreciacién acumulada

Saldo al inicio del afio 25,453 712,654 738,107
Adiciones 23,269 407,231 430,500
Saldo al final del afio 48,722 1,119,885 1,168,607
Valor en libros 95,960 4,988,590 5,084,550

12. Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar

Marzo Septiembre

2017 2016
Cuentas comerciales por pagar 94,730 46,957
Senicios publicos por pagar 90,207 69,440
Honorarios por pagar 10,871 14,870
Otras - 369
195,808 131,636

13. Bonos por pagar

Los Bonos Inmobiliarios por un valor de B/.55,000,000 emitidos en una sola serie (A), tasa de interés anual de
5.75% con pago de intereses mensuales trimestralmente (en los meses de Marzo, Junio, Septiembre y
Diciembre) de cada aflo. El plazo para el pago del Capital es de siete (7) afios, con un periodo de gracia de
(24) meses a partir de la fecha de emision de los bonos, con vencimiento el 23 de diciembre de 2020.

Los pagos a capital se haran mediante 19 pagos trimestrales de B/.1,000,000 a ser efectuados cada dfa de
pago de interés y un ultimo pago por el valor insoluto.

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los bonos estara respaldado por el crédito general del emisor.
El emisor garantiza las obligaciones derivadas de los bonos mediante la constitucion de un Fideicomiso de
garantia. Los bonos del fideicomiso incluiran: (i) derechos hipotecarios y anticréticos sobre bienes inmuebles
que formen parte de la torre MMG Tower; (i) canones de arrendamiento que el emisor reciba y/o tenga derecho
a recibir; (iii) Cesion de las pélizas de seguro de incendio de inmueble; (iv) derecho a recibir el 100% de los
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Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% poselda por Morymor Real Estate Holding Inc.)

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

flujos provenientes de la venta de Bienes Hipotecario; y (V), los dineros en efectivos depositados en las cuentas
del fideicomiso.

Un detalle de los pagos minimos futuros de los bonos se presentan a continuacion:

Marzo Septiembre
2016 2016
Afio 2017 4,000,000 4,000,000
Afio 2018 4,000,000 4,000,000
Afo 2019 4,000,000 4,000,000
Afo 2020 4,000,000 4,000,000
Afio 2021 34,000,000 36,000,000
Total de pagos futuros 50,000,000 62,000,000
Porcion corriente 4,000,000 4,000,000
Porcién no corriente 46,000,000 48,000,000
14. Otros pasivos
El detalle de otros pasivos se resume a continuacioén:
Pasivos corrientes:
Impuestos de [TBMS por pagar 35,012 31,582
Reembolso de gastos 5,040 -
40,052 31,582

15. Acciones comunes

E! capital social esta constituido por 120,000 acciones comunes con valor nominal de B/. 100 cada una; emitida
y pagada.

16. Gastos Generales y Administrativos

Al 31 de marzo, los gastos generales y administrativos estaban compuestos de la siguiente manera:

-22.
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Green Tower Properties, Inc.

(Entidad 100% poseida por Morymor Real Estate Holding Inc.)

Notas a los estados financieros

por el periodo terminado al 31 de marzo de 2017

(En balboas)

31 de marzo de 2017

31 de marzo de 2016

Tres meses Seis meses Tres meses Seis meses

Reparacién y mantenimiento B/, 201,631 369,201 B/. 174,503 359,884
Honorarios profesionales 40,093 105,110 65,198 147,268
Electricidad 49,801 65,002 1,684 23,040
Incentivos - 8,800 - 7,650
Impuestos 26 6,725 860 7,438
Aseo y limpieza 1,909 5,832 - -
Viaticos 775 1,275 61 66
Courier 973 998 - 201
Certificaciones y Registro Publico 278 464 1,337 1,337
Atenciones 193 413 1,068 1,132
Utiles de oficina 89 189 6,800 6,850
Teléfono 82 95 133 174
Membresia - - 1,250 1,250
Publicidad - - - 2,250
Combustible y lubricantes - - - 35

B/. 295,850 B/. 564,104 B/. 252,894 B/. 558,575

17. Impuesto sobre la renta

En vista de que al cierre del afio 2016, la empresa refleja una pérdida fiscal, se solicit6é la no aplicacién del
calculo alterno del impuesto sobre la renta (CAIR) al igual que se realizé para el 2015, ante las autoridades

competentes.

De acuerdo con las disposiciones fiscales vigentes en la Republica de Panama, las ganancias obtenidas por
la Empresa por operaciones locales, estan sujetas al pago del impuesto sobre la renta.

Las regulaciones fiscales en la Republica de Panama indican que el gasto de impuesto sobre la renta corriente
debe ser registrado a una tasa del 25% (2015: 25%) sobre la renta gravable en base al monto que resulte mayor

entre:

a. La renta neta gravable que resulta de deducir de la renta gravable del contribuyente las rebajas
concebidas mediante regimenes de fomento o produccién y los arrastres de pérdidas legalmente

autorizados, este calculo se conocerd como el método tradicional.

b. La renta neta gravable que resulte de deducir del total de ingresos gravables del contribuyente, el 95.33%
(este célculo se conocera como el calculo alterno del impuesto sobre la renta).

Las declaraciones del impuesto sobre la renta, inclusive la del afio terminado el 30 de septiembre de 2016,
estan sujetas a revisién por las autoridades fiscales para los tres Ultimos perfodos fiscales de la Empresa,

segun regulaciones vigentes.
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Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% poselda por Morymor Real Estate Holding Inc.)

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

A continuacién se presenta una conciliacién del impuesto sobre la renta calculada aplicando la tasa
correspondiente a la utilidad, segun el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral, con el impuesto

mostrado en dicho estado:

Célculo de impuesto causado por renta presuntiva

Método tradicional Marzo 2017 Marzo 2016
Ganancia financiera antes de impuesto sobre la renta 1,202,388 285,794
Menos:
Depreciacion del edificio método de costo (1,079,909) (1,064,195)
Ingresos exentos (3,370) (3,316)
Mas: costos y gastos no deducibles 10,862 9,900
Ganancia neta 129,971 (771,817)
Impuesto causado 16,246 -
La conciliacion del impuesto diferido del periodo anterior con el actual es como sigue:
Septiembre
Marzo 2017 2016
Impuesto diferido pasivo, al inicio del afio 1,891,344 1,884,744
Mas:
Propiedades de inversion revaluadas : 6,600
Impuesto diferido pasivo, al final del afio 1,891,344 1,891,344

18. Ajustes de periodos anteriores

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2016, la Administracién identifico que en los estados
financieros de los afios 2014 y 2015 no fue registrado el impuesto sobre la renta diferido producto de la
contabilizacién de la propiedad de inversion al valor razonable, que de conformidad con la NIC12 |a diferencia
entre el importe en libros de un activo revaluado y su base fiscal, da lugar a un activo o pasivo por impuestos

diferidos. Esto se cumple incluso cuando:
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Green Tower Properties, Inc.
(Entidad 100% posefda por Morymor Real Estate Holding Inc.)

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

a) La entidad no desea disponer del activo. En estos casos, el importe en libros revaluado se recuperara
mediante el uso, lo que generara beneficios fiscales por encima de la depreciacién deducible
fiscalmente en periodos futuros; o

b) Se difiera el pago de impuestos sobre las ganancias, a condicion de que el importe de la disposicion
de los activos se reinvierta en otros similares. En estos casos el impuesto se acabara pagando cuando
se vendan los nuevos activos, o bien a medida que vayan siendo utilizados.

Producto de esto ha sido necesario modificar de forma retrospectiva los estados financieros previamente
presentados para esos afios.

19. Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros de Green Tower Properties, Inc., por el periodo terminado el 31 de marzo 2017, fueron
aprobados por la Junta Directiva de la Compaiila el 15 de mayo de 2017,
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L !J FINANCIAL FUNDS CORP

GLOBAL

GLOBAL BANK CORPORATION

Panama, 17 de Abril de 2017

Sefiores

BOLSA DE VALORES DE PANAMA

Ciudad.-

Ref.: Fideicomiso GTIA-132-13 de la Emisién de Bonos Green Tower Properties, Inc.

Estimados sefiores:

Por este medio GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP., actuando en su condicién de Fiduciario
del Fideicomiso de Garantia de la emisién publica de bonos corporativos por US$55,000,000.00,
realizada por GREEN TOWER PROPERTIES, INC., certifica al 31 de Marzo de 2017, la
siguiente informacion a saber:

I.  El total del Patrimonio administrado del Fideicomiso asciend: a la suma de US$138,615,218.79;
de los cuales la suma de US$ 1,055,218.79 se encuentra registrada en los activos del fideicomiso
y la suma de US$137,560,000.00 estan conformados por bienes hipotecados al fideicomiso.

II.  El desglose de la composicion de los bienes Fideicomitidos es el siguiente;

1. Cuentas bancarias y bienes hipotecados al fideicomiso:
- . . Monto a la — Fecha de del
Tipo de Garantia No. Operacién fecha Descripcion Avaluadora Avaliio
Cuenta de Ahorros | 50-333-00720-9 7541861 [CUeMade
Concentracién
Cuenta de Ahorros | 50-333-00722-1 978,586.18 |Cuenta de Reserva
Cuenta de Ahorros | 50-333-00721-5 1214,00 |Cuentaparael
servicio de la
! Hipoteca sobre Panamericana
HpRteERg 137,560,000.00 | giepnes inmuebles de Avaltos, S.A. 24-ago-15
e 138,615,218.79

Primera hipoteca y anticresis a favor del Fiduciario hasta por la suma de US$55,000,000.00, sobre
varias fincas propiedad de MMG TOWER, segiin se detalla en la Escritura Publica No. 1385 de 16 de
Enero de 2014, Escritura Piblica No. 16,631 de 17 de junio de 2014 y Escritura Publica No. 16.935 de
19 de junio de 2014; por un valor fisico actual de US$143,846,533.54 y valor de mercado de
US$137,560,000.00 segiin Informe de Avalio de Panamericana de Avalios, S.A. del 24 de agosto de

2015.

Torre Global Bank, Calle 50
Apdo. 0831-01843
Panama, Rep. de Pma.

Tel. (507) 206-2000

Fax: (507) 206-2088



III.

V.

VL

Otras garantias:

Contrato de cesién sobre: Derechos Presentes (i) canones de arrendamiento derivado de los
Contratos de Arrendamiento y cualquier suma de dinero derivado de del mismo; (ii) cualesquiera
suma de dinero producto de las polizas de seguro y todas las cuentas por cobrar y los derechos
legales de surjan en relacion con las polizas de seguros y los Derechos Futuros: (i) las sumas de
dinero correspondiente a los céanones de arrendamiento derivados de los Contratos de
Arrendamiento suscritos con posterioridad al Contrato de Cesion; (ii) las sumas de dinero
derivadas de los Contratos de Compraventa; (iii) cualesquiera sumas de dinero producto de las
pélizas de seguro que sean contratadas con posterioridad al Contrato de Cesion, y todas las
cuentas por cobrar y los derechos legales que surjan en relacion con dichas pélizas de seguro.

Derechos cedidos sobre los canones de arrendamientos a favor del Fiduciario, documentados
mediante Contratos de Cesiones individuales de las sociedades Morgan & Morgan, MMG Bank
Corporation, Credit Suisse Asesoria (Panama), S.A., UBS Asesores, S.A., MSD Central
America Services, S de R.L., Julius Baer Investments (Panama), S.A., Compass Group
Investments Advisors, CPM Panam4, LLC., Panama Vaults Corp, Marmila Investement, S.A.,
Coffee Roasters Unidos. S.A.,Productos Roche (Panama), S.A., Acino Latino-Americana, S.A.,
Nike Panama, S. de R.L., MMG Bank Corporation area nueva (piso 21), Salén de Estética y
Belleza Costa del Este, S. A. (Marzo Aldani), Coworkings, S.A, Corporacién Interamericana
para el Financiamiento de Infraestructura, S.A., AFD Contract Furniture of Panama Inc. (Steel
Case)., Ralph Lauren.

El detalle del titulo emitido correspondiente a estos bonos es Bonos Inmobiliarios, y €l monto
autorizado para esta emision asciende a la suma de US$55.000,000.00.

Esta emision de bonos corporativos estd aprobada mediants la Resolucion (es) de registro y
autorizacion para oferta piblica SMV No.497-13 de 29 de noviembre de 2013.

El patrimonio administrado por el fiduciario, que se detalle en la seccién 1 'y Il que garantiza esta
emision de Bonos, cubre la serie A.

La cobertura que se detalla en el Prospecto Informativo es del 135%, y la que resulta de dividir
el patrimonio del fideicomiso entre el monto en circulacion, es de 277%.

Sin otro particular, nos despedimos

Atentamente,

Gerente Sr. de Operaciones Fiduciarias

GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP.




