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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Afio terminado el 31 de diciembre de 2009

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Ideal Living, Corp.

VALORES QUE HAN REGISTRADO: Bonos Corporativos

NUMERO DE TELEFONO: Teléfono (507) 340-9300
FACSIMIL: Fax (507) 340-9333
DIRECCION DEL EMISOR: Torre Metrobank, piso 9, Urbanizacion Punta Pacifica,

Ciudad de Panama, Republica de Panama

DIRECCION DEL CORREQ
ELECTRONICO DEL EMISOR: msosa@santamariapanama.com

Presentamos este formulario de Informacién Trimestral para dar cumplimiento a lo
estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y al Acuerdo N° 18-00 del 11 de
octubre del 2000.
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| PARTE

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No.18-00 de 11 de octubre del 2000, haga
una descripcion detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier

ente que le hubiese precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref. Articulo 19 del Acuerdo
No. 6-00 de 19 de mayo del 2000).

. INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Descripcién de la sociedad y actividades del Emisor
Ideal Living Corp. (en adelante “ILC” o el “Emisor”) es propietaria de una propiedad de
alrededor de 285 hectareas localizadas a un costado del Corredor Sur, en Juan Diaz,
Ciudad de Panama, a aproximadamente 15 minutos de manejo del Aeropuerto
Internacional de Tocumen y 10 minutos del centro de Ia ciudad. Al norte colinda con un
area residencial con pequefias industrias, al este con el rio de Juan Diaz, al sur con

vegetacion que ocupa 700 metros hasta la costa del Pacifico, y al oeste con la comunidad
Costa del Este.

Las oficinas principales del Emisor quedan en Torre Metrobank, piso No. 9, Urb. Punta
Pacifica, Ciudad de Panama. El niimero de teléfono de la oficina es el +507 340 9300, y
numero de fax +507 340 9330. Apartado postal 0834-02142, Panama 9a, Republica de
Panama. Sitio web: http:.//www.santamariapanama.com.

B. Historia y desarrollo del Emisor

El Emisor es una sociedad anénima constituida bajo las leyes de la Republica de Panama
el 22 de junio de 2007 producto del Convenio de Fusidn por Incorporacion entre las
sociedades TRILUX HOLDINGS, INC. y TEL & NET ACTIVITIES, INC., conformando Ia
nueva sociedad IDEAL LIVING CORP., a fin de desarrollar y promover el proyecto
residencial SANTA MARIA GOLF & COUNTRY CLUB y el proyecto comercial SANTA
MARIA BUSINESS DISTRICT.  El Pacto Social de IDEAL LIVING CORP. esta contenido
en la Escritura PUblica No.5997 de 18 de junio de 2007 de la Notaria Octava del Circuito de
Panama debidamente inscrita a la Ficha 572787, Documento 1155955 de la Seccion de
Mercantil del Registro Publico desde el 22 de junio de 2007.

ILC fue constituida con el propdsito de de desarrollar, construir y promover el proyecto
residencial Santa Maria Golf & Country Club y el proyecto Santa Maria Business District

(los “Proyectos”). Para mas informacién del proyecto referirse a la seccién E del presente
documento.

Desde su constitucion hasta la fecha, el Emisor no ha declarado dividendos pagaderos a
los tenedores de sus acciones.

C. Pacto Social y Estatutos

Dentro del Pacto Social y los Estatutos del Emisor se incluyen las siguientes
caracteristicas:

1. Contratos con Partes Relacionadas

El Pacto Social no establece ninguna clausula que detalle o prohiba la celebracion de
contratos entre el Emisor y uno o mas de sus Directores o Dignatarios, o algin negocio en

los que estos tengan intereses directos o indirectos. Revelar cualquier contrato con
relacionados. a4
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2. Derechos de Voto

El Pacto Social del Emisor no contiene ninguna clausula con relacién a los derechos de
votos de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores con relacion a (i) la facultad
de votar en una propuesta, arreglo o contrato en la que tenga interés; (i) la facultad para
votar por una compensacion para si mismo o cualquier miembro de la Junta Directiva; (iii)
retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de
edad; o (iv) nimero de acciones requeridas para ser director o dignatario.

3. Derechos de los Tenedores de Acciones

De acuerdo a la clausula Cuarta del Pacto Social existe Derecho de Adquisicion Preferente
para los accionistas en cada nueva emision de acciones, teniendo que cada nueva emision
sea ofrecida en primer lugar a sus accionistas quienes tienen derecho preferente de

suscribir las acciones por emitirse en proporcién a las acciones de las que sean
propietarios.

4. Asambleas de Accionistas

La Junta General de Accionistas celebrara una reunién ordinaria todos los afios, en la
fecha y lugar que la Junta Directiva disponga. También podra celebrar reuniones
extraordinarias por convocatoria de la Junta Directiva o del Presidente del Emisor, cada vez
que éstos lo consideren conveniente, o cuando lo soliciten por escrito uno o mas

accionistas que representen por lo menos un cinco por ciento (5%) de las acciones
emitidas y en circulacion.

Para constituir quérum, deberan estar presentes cualquier grupo de tenedores de acciones
que representen la mitad mas una de las acciones emitidas y en circulacién o de sus
respectivos representantes o apoderados legales. Todas las resoluciones de la Junta
General de Accionistas deberan ser aprobadas por el voto afirmativo de accionista(s) que
represente(n) la mitad més una de las acciones presentes, salvo las siguientes, para las
cuales serd necesario el voto afirmativo de la mitad mas una de las acciones emitidas y en
circulacién:

- Enmendar el Pacto Social

- Enajenar, gravar o dar en garantia los bienes de |a sociedad

- Aprobar fusiones con otras sociedades

- Disolver la sociedad

- Remover directores

Los negocios de la sociedad seran administrados y dirigidos por Asamblea de Accionistas
quien esta facultado para disponer y constituir gravamenes sobre los activos de la
sociedad, dicha facultad puede ser sustituida en Ia Junta Directiva contando con poder
especial de la Asamblea de Accionistas en este sentido.

5. Junta Directiva

Segun el Pacto Social, la Junta Directiva debera estar compuesta de al menos 3 directores.
La Junta General de Accionistas puede aumentar el nimero de directores, respetando en
todo momento el nimero minimo de directores mencionados anteriormente.

Para constituir quérum, deben estar presentes la mayoria de los directores. Las

resoluciones deberan ser adoptadas con Ia mayoria de los Directores presentes o
representados.
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6. Otros Derechos

No existe en el Pacto Social ninguna limitacién de los derechos para ser propietarios de
acciones de la sociedad. No existe ninguna clausula en el Pacto Social que limite o de otra
forma restrinja el control accionario del Emisor.

7. Estatutos

Las sociedades an6nimas panamefas no tienen obligacion de adoptar Estatutos. A la
fecha, el Emisor no ha adoptado Estatutos.

8. Modificacion de Capital
No existen condiciones en el Pacto Social referentes a la modificacién del capital.

D. Capitalizacién y endeudamiento (basado en EEFFs al 31-dic-09)
La siguiente tabla presenta la capitalizacion y endeudamiento del Emisor al 31 de
diciembre de 2009 y un resumen explicativo:

en miles de US$ 31-dic-09
Anticipos recibidos de clientes 15,415 (i)
Cuentas por pagar 1,077

Deuda bajo arrendamiento financiero 86
Intereses acumulados por pagar 343
Préstamos por pagar 27,459 (ii)
Bonos por pagar, neto de costos de

emisiéon 29,523 (iii)
Provisiones laborales por pagar 117

TOTAL DE PASIVOS 74,020
Acciones comunes 52,992

Déficit acumulado -3,539

TOTAL PATRIMONIO 49,453
PASIVOS + PATRIMONIO 123,473

1. Cuenta consiste en opciones de compra de propiedades a ser
desarrolladas por la empresa y abonos a capital hasta el momento en
que se perfeccione la venta de propiedades en proceso de desarrollo.

2. Préstamos bancarios con Banco General y Metrobank, con saldos de
$22,458,975 y $5,000,000 respectivamente. La linea de crédito de
Metrobank estd garantizada con fianzas limitadas de los accionistas,
de acuerdo con su participacion accionaria, por un monto maximo de
$5,000,000. La linea de crédito con Banco General esta garantizado
con primera hipoteca y anticresis sobre las propiedades del Emisor,
detalladas en la nota 7 de los estados financieros, excepto la finca
250,333 sobre la cual mantiene segunda hipoteca y anticresis
condicional sucesiva, hasta por $35,000,000 como acreedor

hipotecario en segundo grado (segunda hipoteca) de la Finca
Garantia.

Representante Legal ¥ Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010
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3. Bonos por pagar, neto de costos de emision proviene de la emision de
bonos corporativos por un valor nominal de $30,000,000, la cual esta
registrada en la Comisién Nacional de Valores y listada en la Bolsa de
Valores de Panama, S.A. La emision de los bonos esta respaldada
por un Fideicomiso de Garantia a favor de los tenedores de los Bonos,
en el cual FMM Trust, S.A. actia como agente fiduciario. El
Fideicomiso de Garantia contiene como garantias primera hipoteca y
anticresis sobre la finca 250,333, y el efectivo disponible en la cuenta
de concentracion a ser establecida por el Fiduciario en un banco de la
localidad para recibir un monto establecido en ciento sesenta y cinco
dolares ($165), por metro cuadrado producto de la venta o enajenacién
total o parcial de la finca en garantia.

E. Descripcién de negocios del Emisor

El Emisor esta en proceso de desarrollo de dos proyectos principales:
- Santa Maria Business District: Proyecto comercial a desarrollarse en las 33
Has de la Finca Garantia y principal fuente de repago de los Bonos.

- Santa Maria Golf & Country Club: Proyecto residencial a desarrollarse en las
otras fincas del Emisor. Los flujos de caja provenientes de éste proyecto estan

cedidos en su totalidad para pagar los intereses y capital de la Facilidad
Bancaria.

La informacioén que se presenta en esta seccion se basa en un plan maestro desarrollado
entre el Emisor y sus asesores externos y representa el mejor estimado sobre el desarrollo
del proyecto. Sin embargo, ni el Emisor, ni ninguno de sus directores dignatarios,
ejecutivos ni asesores externos es responsable por cualquier desviacién entre el plan
presentado a continuacion y los resultados reales del Emisor. Ni el Emisor, ni sus
directores, dignatarios, ejecutivos o asesores externos puede dar garantia que el plan
presentado a continuacion no se desviara de la realidad. Adicionalmente, el Emisor se
reserva el derecho de modificar el plan presentado en cualquier momento, respetando en
todo caso, las debidas autorizaciones de las entidades gubernamentales
correspondientes. Dichas modificaciones, incluyen pero no se limitan, a: tiempo requerido
para el desarrollo de cada una de las fases del proyecto, nimero de unidades a desarroliar,
precio promedio de venta de las unidades, nimero de hoyos en la cancha de golf, vias de

acceso a desarrollar, caracteristicas del Country Club, Golf Club, gimnasio y otras
amenidades.

Toda la informacion contenida en esta seccién esta basada en el plan maestro de
desarrollo de los proyectos. Por tanto, toda la informacién presentada a continuacion es
considerada propiedad intelectual del Emisor Y sus asesores externos. Dicha informacion
no deberéa ser reproducida fuera del contexto del presente Informe de Actualizacién Anual,

y en tal caso, sélo con el propdsito de ofrecer Ia presente Emisién a potenciales
inversionistas.

1. Santa Maria Business District

a. Descripcién General
El proyecto denominado Santa Maria Business District es un proyecto comercial a ser
desarrollado en Mof\Finca Garantia. Los flujos de caja generados por este proyecto
constituyen la p al fuente de repago del capital e intereses de los Bonos.

Representante Legal Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010
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El plan maestro contiene el desarrollo de 91 lotes comerciales, 51,000 metros cuadrados
de calles, incluyendo un boulevard principal de 25 metros de ancho y rellenos y drenajes.
El area vendible de la propiedad es de aproximadamente 274,000 metros cuadrados. EI
costo de urbanizacién de la Finca Garantia se estima en $90 por metro cuadrado vendible.
Segun los términos del fideicomiso de garantia, el Emisor debe depositar en la Cuenta de
Concentracion $165.00 por cada metro cuadrado que solicite segregar de la Finca
Garantia. Por tanto, con la venta del 66% del Proyecto se repaga el 100% del capital de los
Bonos. Esto representa una cobertura de 150% del capital de los Bonos. Adicionalmente,
el precio por metro cuadrado en el Santa Maria Business District es considerablemente
superior a $165, brindando asi un nivel adicional de cobertura a la Emision.

b. Ubicacién

El proyecto Santa Maria Business District esta ubicado aledafio al norte del Corredor Sur,
entre los entronques de Chanis y Llano Bonito. Entre las bondades de esta ubicacion
tenemos: acceso a dos entronques de Corredor Sur, cercania a centros urbanos del este
de la ciudad, acceso a Via Santa Elena y a Ave. José A. Arango, y Via Tocumen, cercania
a Aeropuerto Internacional de Tocumen.

¢. Productos

El desarrollo Santa Maria Business District inicialmente ofrecera lotes para desarrolio
comercial exclusivamente.  Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de modificar
este plan para ajustarse a la situacién de mercado.

d. Mercado objetivo

El mercado objetivo del Santa Maria Business District es empresas con necesidades de
espacio fisico entre 1,500 a 40,000 metros cuadrados. EI proyecto estara enfocado a

empresas comerciales, bancarias y ciertas empresas con necesidades para el desarrollo
de cadenas de logistica.

e. Actualizacién — Ventas

Al 31 de diciembre de 2009, en el proyecto Santa Maria Business District, se han cerrado
contratos de promesa de compra-venta con terceros por la suma de $7 millones.

2, Santa Maria Golf & Country Club

a. Descripcién general del proyecto Santa Maria Golf & Country
Ciub

El Proyecto seré una comunidad residencial exclusiva que contempla la construccion de
mas de 213 unidades residenciales y diversas amenidades durante la Fase 1 (2008 al
2016). Las caracteristicas de desarrollo maestro, amenidades (cancha de golf disefada
por Nicklaus Design y Country Club), ubicacion y disefio convierten al Proyecto en el
primero de su categoria en Panama y posiblemente en la region. Adicionalmente, el
Proyecto cuenta con asesoria de empresas internacionales y nacionales de alta trayectoria
para cada etapa de su desarrollo, asegurando asi su ejecucién con los estandares de mas
alta calidad.
Durante la Fase 1, el Proyecto contempla los siguientes componentes:

= 54 lotes de terrenos (ES Lots)

= 130 unidades de Viviendas Unifamiliares (SF Homes y Courtyard Villas)

= 29 apartamentos de lujo (Residences on the Green)

= 9 hoyos de Golf (Nicklaus Design)

Representante Lega
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b. Ubicacién
El Proyecto esta ubicado sobre 285 hectareas localizadas a un costado del Corredor Sur,
en Juan Diaz, Ciudad de Panamg, a aproximadamente 15 minutos de manejo del
Aeropuerto Internacional de Tocumen y 10 minutos del centro de la ciudad. Al norte
colinda con un area residencial con pequefias industrias, al este con el rio de Juan Diaz, al

sur con vegetacion que ocupa 700 metros hasta la costa del Pacifico, y al oeste con la
comunidad Costa del Este.

¢. Productos
Los productos residenciales de la Fase 1 Proyecto incluyen los siguientes:
Lotes de terreno (ES Lots)
L]

Aproximadamente 54 lotes de aproximadamente 1,500 m2 para la construccion de
residencias

" Los propietarios de los lotes seran sujetos a las restricciones de arquitectura del
Proyecto, a la revisién de los procesos y a los tiempos limite de construccion

= Precios estimados de venta en la fase inicial de entre US$841,000 a US$1,867,000.

Viviendas Unifamiliares (SF Homes & Villas)
® Aproximadamente 130 viviendas unifamiliares

* Tamafio varian entre 311 a 511 m2 en lotes que varian entre 642 a 888 m2
® Precios estimados de venta en la fase inicial de entre US$764,000 a US$1,308,000

Condominios de Lujo
e Torre de mediana altura con aprox. 29 unidades

US$1,430,000

Fases:

d. Fases de Desarrollo

El Proyecto sera desarrollado en 3 Fases dentro de
Parcela Norte del Corredor Sur

Hasta 19 pisos de altura, incluyendo estructuras de estacionamientos subterraneas
Apartamentos de 2 a 3 recamaras de un rango de tamafio de entre 170 a 550 m2

Suites penthouses de 1,050m2
Ubicacion con vista a los lagos y el campo de golf

Precios estimados de venta en la fase inicial de entre US$1,300,000 a

2 parcelas principales (Parcela Sur y
)- A continuacién se presenta la descripcién de todas las

Fases:

Fase 1 del Proyecto

Fase 2 del Proyecto

Fase 3 del Proyecto

Descripcién:

= Parcela de 116.0
hectareas localizada
al sur del Corredor
Sur.

= Tiempo estimado de
desarrollo de Ia
Fase 1 son 6.5 afios
e incluye 9 de los 18
hoyos de la cancha
de golf.

Parcela de 62.4
hectareas localizada al
sur del Corredor Sur.
Tiempo estimado de
desarrollo de la Fase 2
es de 8 a 10 afios. La
Fase 2 iniciara en
paralelo a la Fase 1
segun la demanda del
mercado.

Parcela de 106.1
hectareas localizada al
norte del Corredor Sur.
Incluye los 9 hoyos
restantes de la cancha
de golf.

Venta de esta éarea
estimada para el 2013
en adelante segun la
qemanda del mercado.

Representante Legal

® Incluiran garitas de|= La Compariia dejard|= Area con mayor
seguridad las 24 abierta la opcién de densidad de poblacion
horas, club atlético y vender parcelas sin que incluye
social y opcién de desarrollar a terceros residencias,
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compra de una rascacielos, centros
membrecia de un comerciales y
prestigioso club de establecimientos de
golf. venta al por menor

= Contara con 54 lotes *= La Compaiiia dejara
colindando con Ia abierta la opcién de
cancha de golf vender parcelas sin

desarrollar a terceros

e. Amenidades
El Proyecto contara con las siguientes amenidades:
Cancha de Golf Santa Maria
= Cancha de golf de 18 hoyos disefiado por Nicklaus Design y de acuerdo a los
estandares de PGA.
®= Aproximadamente 7,000 yardas (par 72)
®= "Driving range” y facilidad para practicas a corta distancia
® La cancha utilizara césped resistente al agua marina

Santa Maria Golf Club
® Restringido a aproximadamente 550 miembros, quienes deben ser propietarios de
residencias de Santa Maria
®= El“clubhouse” tendréa pro shop, ‘lounges” y “locker rooms” para damas y caballeros,
area de barbacoas, salones de reuniones privadas y dreas de almacenamiento de
bolsas y carritos de golf

Santa Maria Country Club

= Sera requisito que todos los propietarios de Santa Maria sean parte de este club
atlético / social.

= El area de construccion del club contendra gimnasio completo de pesas y equipos,
estudios de yoga, spinning y aerdbicos, salones de multiuso para fiestas y eventos,
un salén grande para eventos formales y restaurante casual con secciones cerradas
y abiertas

* El area de afuera tendra un piscina, cancha de futbol, basquetbol, voleibol, tenis y
squash.

The Spa at Santa Maria
= Ubicado en el complejo del Country Club
= Proveera servicios a los huéspedes del hotel y miembros del Country Club
= Sera abierto al publico en general

The Inn at Santa Maria
= Consistirad en un “boutique hotel” de alta categoria ubicado en el centro comercial y
podra ser vendido a inversionistas individuales como un “condo hotel”
= Sera subsidiaria de la empresa holding duefia del campo de golf y el country club
para calificar bajo los incentivos fiscales de la ‘Ley 8"

The Shops at Santa Maria
® Es un centro comercial de uso mixto para suplir las necesidades de sus residentes

Representante Legal Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010
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Otras amenidades incluyen espacio abierto con numerosos lagos y parques, y un sistema
integrado de trechos / veredas para caminar y/o montar bicicleta. Adicionalmente contara
con un excelente sistema de seguridad.

f. Mercado objetivo

Existen dos mercados primarios para Santa Maria como se presentan a continuacion:

Mercado: Local Internacional
Objetivo: ®  Parejas profesionales | =  “Baby-boomers’
establecidas con hijos ® Suramericanos vy Europeos
®* Parejas establecidas que ya no establecidos
tengan a nadie viviendo con|= Inversionistas
ellos ® Compradores de segunda
® Entusiastas del golf residencia

g. Canales de distribucion

El proyecto esta siendo ofrecido a través de varios canales de distribucion en funcién del
tipo de cliente:

Clientes nacionales y/o clientes extranjeros que residen en Panama:

Exclusivamente a través de canales directo. Es decir, a través de las oficinas de
Ideal Living Corp.

Clientes extranjeros que no residen en Panama: El proyecto se le ofrece a estos
clientes a través de las oficinas de Ideal Living Corp. y a través de acuerdos de
distribucién con un nimero limitado de compariias de bienes raices.

h. Infraestructura

A continuacién se describen los principales componentes de infraestructura que contempla
el Proyecto durante su fase de desarrollo:

Representante Legal

Drenes verticales (“wick drains”): Para acelerar la consolidacion de Ia lama en
los sitios donde se construiran las casas asi como las calles, se colocara un
geotextil tejido y sobre este geotextil se colocara una capa de arena de 0.60 metros
de espesor. Después se instalaran los drenes verticales (wick drains), los cuales
consisten en la colocacién de un canal plastico o de pvc cubierto con un geotextil no
tejido que ayudara a desplazar el agua contenida en la lama para ayudarle a que se
consolide mas rapidamente y asi evitar asentamientos futuros cuando ya esté el
proceso de construccion de casas y vias.

Vialidades: Se tendran dos vias internas, una principal y otra secundaria, las
cuales contaran con disefios y construccion que brinden un buen desemperio
prolongado en diferentes condiciones operacionales.

Accesos: Se contara con tres accesos directos al Corredor Sur desde la porcién
sur del terreno, asi como tres desde el norte para mayor comodidad de los
propietarios. De igual manera se mejorara la incorporacion y salida del Corredor
Sur con la construccion de dos rampas para completar el trébol existente.
Actualmente se encuentran negociando el acceso desde Costa del Este.

Caminos secundarios: Para evitar molestias a los propietarios, se construira un
camino por el perimetro del terreno, asi como un puente sobre el Corredor Sur para
desviar el camino existente que da servicio tanto 3 la arenera como al embarcadero.
Electricidad: Para asegurar el suministro de energia eléctrica el Proyecto contara
con un pbestacion, con dimensiones de acuerdo a la magnitud del Proyecto, asi

Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010
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como los circuitos necesarios para abastecer toda el area del desarrollo sin
inconvenientes. De acuerdo a los requerimientos del Proyecto, todas las
instalaciones seran subterraneas para respetar la arquitectura del disefio.

Agua Potable: E| sistema de agua potable se alimentara con una linea principal de
12" de diametro, con ramificaciones de 10” y 8" de acuerdo a las densidades. Esto
€s para que en todos los lotes tengas suministro de agua sin ningun problema.
Sistema Sanitario: Este sistema contara con tuberias de diametro suficiente para
el desalojo rapido de las aguas servidas, las cuales iran a la estacién de bombeo
para luego ser enviadas a la planta de tratamiento.

Planta de tratamiento: La planta de tratamiento procesara las aguas servidas sin
ayuda de quimicos para que se pueda utilizar el agua tratada en el sistema de riego
y proteger el medio ambiente. Se construira por fases, la primera fase sera para dar
servicio a las primeras éreas pobladas y se iran construyendo médulos de acuerdo
al avance del proyecto hasta completar el disefio definitivo.

Sistema Pluvial: Se construiran tragantes y tuberias en nimero y dimensiones
para un desalojo répido de las liuvias y evitar posibles inundaciones.

Sistema de Alumbrado Publico: El servicio de alumbrado publico tiene como
finalidad satisfacer las condiciones basicas de iluminacion de calles y el servicio a
peatones y vehiculos en vialidades, asi como en espacios publicos, plazas, parques
y jardines. Se instalaran luminarias suficientes para obtener niveles de iluminacién
recomendados por las normas vigentes.

Sistema de comunicaciones: Se construiran camaras de inspeccién de
dimensiones y en numero suficiente para tener un buen servicio, asi como también
se construira una central telefénica para prestar este servicio. De acuerdo a los
requerimientos del proyecto todas las instalaciones seran subterraneas para
respetar la arquitectura del disefio.

Mantenimiento de Campo de Golf: Se tiene asignada un area para instalar un
taller para dar mantenimiento a los carritos de golf, asi como al equipo que se utilice
en el mantenimiento del campo. Se tendra un espacio adicional para bodega y otro
para el manejo y almacenamiento de combustibles, abonos y fertilizantes.

i.  Analisis del terreno

A continuacion se presenta una descripcion general del terreno del Proyecto:

Representante Legal

Su cercania a Costa del Este se convierte en un factor positivo para la venta. Se
espera gue el Proyecto se posicione en un nivel similar y mayor que Costa del Este
dado su mayor variedad de amenidades.

El Corredor Sur les brinda comodidad a los residentes para llevarlos al centro de la
ciudad.

Condiciones de tierra pobres que requeriran un tratamiento especial. Existen
niveles de saturacion de “clay” de 2 a 5 metros de profundidad que requiere que un
tratamiento especial de suelo para asegurar una consolidacion rapida.

Existe un derecho de via para que camiones puedan acceder a los suplidores de
arena localizadas en la parte sur. Este camino sera desviado, lo cual involucra un
paso elevado sobre el Corredor Sur.

Actualmente no existen suficientes vias de acceso al Proyecto. Dentro del Plan
Maestro se contempla construir rampas de entrada en Llano Bonito/Embarcadero y
vias adicionales en otros puntos clave.

El Proyecto esta ubicado en una zona ambiental sensitiva, en la cual hay una zona
de migracion de pajaros. El estudio de impacto ambiental fue aprobado por la
Autoridad Nacional del Ambiente ("ANAM") el 22 de febrero de 2008. También se ha
establecido un fondo de US$500,000 para trabajos ambientales en dicha zona y
US$800,00 para un programa de reforestacion.

Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010
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= Los niveles de agua son altos (aproximadamente 0.5 a 1 metro arriba del suelo) y el
area es considerada propensa a inundacién. Para prevenir inundaciones vy
asegurar un drenaje apropiado, la Compaiiia estipula dragar y ensanchar el rio
Juan Diaz y la quebrada Curunducito. Dichos trabajos de drenaje iniciaron en junio
de 2008.

j- Actualizacién — Ventas

Al 31 de diciembre de 2009, Ia Compariia ha celebrado contratos promesa de compra-
venta por las preventas de:

e Lotes: $40 millones;
e Casas: $8 millones;
e Santa Maria Business District: $7 millones.

Ademas de los abonos a contratos promesa de compra-venta anteriormente mencionados,
al 31 de diciembre del 2009 existe un saldo de $1.4 millones correspondiente a opciones
de compra por parte de potenciales compradores (los “Depositantes”). Segun los términos
de las opciones, las mismas son “no vinculantes” para el Depositante, y el abono debera
ser devuelto por el Emisor en caso que el Depositante decida no seguir adelante con la
firma de un contrato de compra-venta de la propiedad correspondiente en el proyecto
Santa Maria Golf & Country Club.

Para mayor detalle sobre los abonos a contratos de compra-venta y las opciones de
compra, por favor referirse a la siguiente tabla:

Anticipos recibidos (miles de Uss$) 31-dic-2009
Opciones Lotes-Reservaciones .. 175
Opciones Residenciales-Reservaciones 790
Opciones Apartamentos-Reservaciones . 367
'Opciones Lotes Comerciales-Re i 107
Contratos promesas de compraventa Lotes . 12,868
Contratos promesas de compraventa residenciales 442
Contratos promesas de compraventa Lotes ey
TOTAL ... _ = = = oo

F. Descripcién de la industria

A. Antecedentes
El mercado de bienes raices de Panama, estd compuesto de tres sectores, los cuales son
segregados dependiendo de la utilizacion final de los inmuebles:
- Residencial: El sector de bienes raices residencial, se caracteriza principalmente
por la venta y alquiler de casas y apartamentos.

- Comercial: El sector de bienes raices comercial, esté vinculado a la venta y alquiler
de locales comerciales y de oficinas.

- Industrial: El sector de bienes raices industrial, esta compuesto principalmente de
fabricas, plantas productoras, procesadoras y galeras, entre otros.

El Emisor participg.an el sector de bienes raices residencial, especificamente en el estrato
de alto poder adg a ‘

Representante Legal Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010
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Recientemente, inversionistas de paises desarrollados y de la regiéon consideran a Panama
como un lugar propicio para invertir, por su estabilidad monetaria, las oportunidades que
ofrece la posicion geografica, el prudente manejo fiscal-financiero, la politica de incentivos
econdémicos por parte del gobierno y el respeto a los derechos de propiedad. Estas
caracteristicas crean un ambiente propicio para establecer sedes regionales de empresas
multinacionales y atender operaciones en Latinoamérica y el Caribe.

A su vez, los problemas politico-econémicos en paises vecinos inducen la busqueda de
alternativas donde ubicar operaciones centrales o regionales en paises que ofrezcan
estabilidad econémica, politica y social y la proteccion del capital invertido. El gobierno de
Venezuela, por ejemplo, a raiz de su politica interna y externa, continta disuadiendo a
inversionistas extranjeros y nacionales que buscan estabilidad econdémica y proteccién de
su capital. Colombia, aunque goza de una reciente mejoria econdémica, sigue sufriendo de
violencia e inseguridad en el pais y, al igual que Venezuela, mantiene restricciones al libre
flujo de capitales que desfavorecen a inversionistas extranjeros.

Entre las tendencias recientes mas importantes, esta el alza en los precios de los insumos

para construccion, especificamente cemento, piedra, arena, concreto, madera, acero, y
aluminio. K

B. Competencia
Aunqgue no existen comunidades de golf de plan maestro en la ciudad de Panama que se
comparen con la escala, exclusividad y calidad del Proyecto, existen comunidades
residenciales de menor tamafio que también atraeran al mercado objetivo de Santa Maria
Golf & Country Club. Entre las mismas tenemos las siguientes:

Proyecto Etapa
Tucan Golf & Country Enconstruccion
Cus

Caracteristicas generales
Viviend: unifamiliares de entre 200
metros cuadrados. Precios
s varian desde $500m hasta

~ $1,000m.

'Embassy Club, Embassy En construccion Viviendas unifamiliares y  duplex.
Village

Tbscaha‘del,'EStE' - ~ Terminado

_ cerrada en Costa del Este. Precios
_ estimados de re-venta entre $650m y

Adicionalmente, existen varios proyectos de apartamentos en diferentes ubicaciones de la
ciudad que estan orientados al estrato alto-alto. Es la opinion del Emisor que a pesar que
estos proyectos estan orientados al mismo estrato, estos proyectos no son necesariamente
competidores directos. Algunos son:

Proyecto Etapa Ubicacion

Terrace ~ Condominums, Construccién  Tucan Golf & Colntry Club
Forest Tower, FEagle's ... ...
Landing == ... _ @ @

Pearl, Ocean Two, Construccion Costa del Este

Elevation, The Plaza o o
TrumpTower =~ Construccion ~ Punta Pacifica

Representante Legal Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010
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C. Litigios legales
A la fecha de este informe, el Emisor no tenia litigios legales pendientes que puedan tener
un impacto significativo en su condicion financiera y desempefio, ni ha sufrido sanciones
administrativas por parte de la Comisién Nacional de Valores o una organizacién
autorregulada supervisada por aquella.

D. Sanciones administrativas
A la fecha de este informe, el Emisor no mantiene sanciones administrativas impuestas por
la  Comisién Nacional de Valores o alguna organizacién autorregulada que puedan
considerarse materiales con respecto a esta Emision.

G. Estructura organizativa
El siguiente organigrama muestra la estructura corporativa del Emisor:

Accionistas

(9)

100%

Unimax Properties, Corp.
(BVI)

100%

Ideal Living Corp.

(Panama)
i
' 100% L 100% -1 100%
Santa Marifa Retail Country Club Pure Golf Club Pure
Pure Asset Holding Asset Holding Asset Holding

El Emisor es una subsidiaria 100% propiedad de Unimax Properties Corporation, sociedad
anonima constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas.

H. Propiedades, Plantas y Equipo
El Proyecto esta ubicado sobre 285 hectareas localizadas a un costado del Corredor Sur,
en Juan Diaz, Ciudad de Panama, a aproximadamente 15 minutos de manejo del
Aeropuerto Internacional de Tocumen y 10 minutos del centro de la ciudad. Al norte
colinda con un area residencial con pequefias industrias, al este con el rio de Juan Diaz, al

sur con vegetacion que ocupa 700 metros hasta la costa del Pacifico, y al oeste con la
comunidad Costa del Este.

Representante Legal |
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Las fincas que comprenden la propiedad son las siguientes:

Nimero de finca Dimensiones Valor en libros Valor de avalto

(hectareas) (US$mn) (US$mn)
250330 o ... k24 ... = 78 @ . 236
250331 , 35.4 - 4.4 ; 16.7
250332 . .. 933 . 55 111
250333 336 .99 100.9
2503 0000 3.0 04 13
250339 ' ; ... 146 38 6.6
277637 | 182 3.6 39.6
277646 .- -~ 48 . 2. . 119
277648 2 27 258
277652 ... ... 87 = 13 . 282
277654 , 11.9 1.8 9.6
277655 o - . 403 B . 322
277659 o 182 1.6 o 26.4
277664 i ‘ 47 . . 06 - 119
277665 e 6.4 09 1941
294259 ‘ - - 34 ... 08 . - 08
294260 23 0.3 03
Total . . 7845 F 526 . . 3692

Al 31 de diciembre del 2009, el Emisor ha invertido mas de $57 millones en infraestructura,

ingenieria, arquitectura y urbanizacién para el proyecto Santa Maria Golf & Country Club
(ver estados financieros).

I.  Tecnologia, investigacién, desarrollo, patentes y licencias
El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacion y desarrollo.

J. Gobierno corporativo
A la fecha de este informe, el Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacion las
reglas o procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-
2003 de 11 de Noviembre de 2003, por el cual se recomiendan guias y principios de buen

gobierno corporativo por parte de sociedades registradas en la Comisidén Nacional de
Valores.

K. Informacién de tendencias

1. Tendencias macroecondémicas

Datos suministrados por el “World Economic Outlook Database”, Octubre del 2008, Fondo
Monetario Internacional:

2004 2005 2006 2007 2008Est._ 2009Proy. 2010Proy.
PIB (US$mn) 13099 14,041 15239 16998 18408 19,844 21352

Crecimiento 7.5% 7.2% 8.5% 11.5% 8.3% 7.8% 7.6%
real
Variacionen 04%  29% 25% 42%  92%  59%  39%

El desempefio reffente de la economia panamena ha sido bastante favorable con
crecimientos re Hel PIB entre 7% y 11% para los UGltimos cinco afios. Se espera un
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crecimiento saludable de la economia para los proximos dos afios, con una menor inflacion
al compararla con la inflacién reportada en el 2008.
Por otro lado, algunos expertos esperan una desaceleracion en el crecimiento econdmico
debido a las siguientes circunstancias:

- Impacto de la recesion en los paises industrializados

- Incertidumbre en el mercado financiero internacional

- Restriccion del crédito a nivel bancario local

Como resultado de estos desarrollos, la firma INDESA, en entrevista publicada por el

periddico La Prensa el 6 de febrero del 2009, estima que el PIB crecera entre 3.9% y 5.2%
en el 2009. ‘

2. Tendencias en el mercado financiero

Durante el 2008, el Sistema Bancario Panamefio fue caracterizado por un crecimiento
estable y una saludable calidad de la cartera de préstamos. La actual inestabilidad
financiera en los mercados internacionales todavia no ha tenido un impacto sustancial en la
el Sistema Bancario Panamefio.

Se espera que la escasez de liquidez en el mercado interbancario internacional tenga un
impacto importante en el mercado bancario local, dado que muchos bancos de la plaza se
financian con lineas interbancarias de bancos estadounidenses y europeos. Al igual, los
bancos internacionales con Licencia General tienen su propia serie de retos que tienen que
enfrentar, debido a la condicién financiera de sus casas matrices.

Se espera a futuro politicas mas conservadoras para el otorgamiento de créditos tanto
comerciales como de consumo.

3. Tendencias de la industria de construccién

Segun datos de la Contraloria General de la Republica, el sector construccién ha sido uno
de los principales motores de crecimiento de la economia panamefia en los Ultimos afios,
junto con el sector turismo. Para el 2007, el sector construccidn contribuy6 $809 millones
al PIB anual de la Republica de Panama, con un crecimiento en términos reales de 20.5%.
Este crecimiento se atribuye especialmente al desarrollo inmobiliario, con cierto aporte por
parte de obras publicas e infraestructura.

Se espera que el crecimiento del sector construccion disminuya en los proximos afios.
Esta desaceleracion estara parcialmente contrarrestada por el desarrollo de algunos
proyectos de magnitud como lo es la expansion del Canal de Panama (en proceso), el
potencial desarrollo de una refineria en el Pacifico de Chiriqui, el desarrollo de dos islas
artificiales cerca de la costa de Punta Pacifica, el desarrollo del proyecto Santa Maria Golf
& Country Club, la construccion del complejo Faros de Panama, entre otros.

El factor principal que puede afectar el desarrollo de la industria de construccién es el
aumento en el precio de los insumos. En los ultimos afios, como resultado del boom

inmobiliario, el precio de los insumos ha aumentado considerablemente como se muestra a
continuacioén:

Rubro Jun-2007 Jun-2008 Aumento
Cemento estructural (quintal) 581 722 - 24%
Acero' deformado (barra de %" x 30’ 514 1,250 143%

tonelada corta)

Plywood (3/42x 4 x8) = sy s ey

Recientemente, esta tendencia de aumento de precios se ha invertido parcialmente, debido
a la disminucion de los precios internacionales de los ‘commodities’. Esto ha traido como
consecuencia una disminucién en el precio de algunos insumos (i.e. acero, combustibles,

aluminio, etc.). _} embargo, existen otros productos que no han reversado su tendencia
(i.e. cemento, are
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Lastimosamente, no existen datos confiables publicados acerca de los precios de
inmuebles. Por tanto, no podemos mostrar analiticamente las tendencias recientes en
cuanto al precio de los inmuebles en general en la Republica de Panama. Sin embargo, es
la opinion de expertos, que como consecuencia del reciente boom inmobiliario y del
aumento del precio de los insumos, ha habido un aumento significativo en los precios de
los inmuebles tanto residenciales como comerciales durante los Gltimos 3 afos. A pesar de
que esta tendencia no se ha reversado, pareciera que los precios de inmuebles (medidos
en ddlares por metro cuadrado) se hayan estabilizado.

Il.  ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Activos y Liquidez

Los activos totales del Emisor pasaron de $90.9 millones al 31-dic-08 a $123.5 millones al
31-dic-09, reflejando una aumento de $32.6 millones. Este aumento obedece
principalmente a una inversion de $25.6 millones en el rubro de Construcciones en Proceso
para el desarrollo del proyecto Santa Maria Golf & Country Club, para llegar a un total de
$57.5 millones de Construcciones en Proceso y un aumento de $1.3 millones en el rubro de
Otros Activos por los gastos pre-pagados por el Préstamo Sindicado a Plazo gue seran
amortizados por el método de tasa efectiva a partir de la fecha del primer desembolso.

Al igual, los pasivos del Emisor aumentaron por un monto similar al 31-dic-2008 al 31-dic-
2009, pasando de $40.3 millones a $74.0 millones, un aumento neto de $33.7 millones.
Los Anticipos recibidos de clientes aumentaron por $6.9 millones, mientras que reflejan una

disminucién las cuentas por pagar por $1.6 millones y el rubro de Préstamos por pagar
aumenté por $28.6 millones.

Los activos corrientes del Emisor pasaron de $3.3 millones al 31-dic-08 a $8.7 millones al

31-dic-09, reflejando un aumento de $5.4 millones. Este aumento se debe principalmente a
un aumento del efectivo.

El Emisor registra un indice de liquidez (medido como activos corrientes/pasivos corrientes)
al 31-dic-2009 de 6.09. Esto se debe principalmente a la disminucion de las Cuentas por
pagar en el periodo. -

B. Recursos de Capital

El Emisor cuenta con un capital pagado de total $53 millones. Al 31-dic-2009, el Patrimonio
neto de la empresa fue de $49 millones, reflejando las perdidas operativas propias de una
empresa en proceso de desarrollo de un proyecto de la magnitud de Santa Maria Golf &
Country Club.

El endeudamiento de la empresa, medido como Deuda financiera sobre Patrimonio Neto
aumentoé de 1.10 a 1.15, principalmente debido a una adquisicion del préstamo de $2.5
millones en el rubro de Préstamos por pagar.

C. Resultados de las Operaciones

El estado de resultados del Emisor refleja pérdidas en los periodos analizados, ya que esta
en proceso de desarrollo de los Proyectos. A su vez, no cuenta con ingreso de ventas,
dado que ninguna de las propiedades han sido vendidas ni canceladas. Por tanto, el
estado de resultados del Emisor refleja Gnicamente los gastos no capitalizables bajo el
rubro de Construcciones en Proceso.
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Sin embargo, el Emisor ha celebrado contratos promesas de compra-venta de algunas
propiedades con sus respectivos abonos y ofrecido opciones de compra a compradores
potenciales. Los dineros percibidos por estos rubros no estan reflejados como un ingreso
en los estados financieros, sino que estan reflejados en la cuenta de pasivos del balance
general denominada Anticipos de Clientes.

Al 31 de diciembre de 2009, la Compafia ha celebrado en el Proyecto Santa Maria Golf &
Country Club contratos promesas de compra-venta por las pre-ventas de:

¢ Lotes: $40 millones;
e Casas: $8 millones;
e Santa Maria Business District; $7 millones.

Al 31 de diciembre de 2009, la Compafiia ha recibido abonos por los contratos promesas
de compra-venta, la suma de $14 millones.

Ademas de los abonos a contratos promesa de compra-venta anteriormente mencionados,
al 31 de diciembre de 2009 existe un saldo de $1.4 millones correspondiente a opciones de
compra por parte de potenciales compradores (los “Depositantes”). Segtn los términos de
las opciones las mismas son “no vinculantes” para el Depositante, y el abono debera ser
devuelto por el Emisor en caso que el Depositante decida no seguir adelante con la firma

de un contrato promesa de compra-venta de la propiedad correspondiente al proyecto
Santa Maria Golf & Country Club.

Los gastos totales de la empresa se mantienen basicamente igual entre los periodos
analizados, reflejando un pequefio aumento de $154 mil. La rentabilidad de la empresa es
negativa para los periodos analizados.

D. Analisis de Perspectivas

El Emisor participa en la industria de construccion y de bienes raices residenciales, y a una
menor medida en bienes raices comerciales. Esta industria ha venido creciendo
importantemente en afios recientes, junto con una agresiva demanda de parte de
inversionistas tanto locales como extranjeros. Se espera que las limitaciones de
financiamiento, junto con un menor crecimiento econémico esperado mermen las ventas
potenciales en la industria en general.

El Emisor, a medida que vaya adelantando en el proyecto, aumentara su endeudamiento
hasta un maximo estimado de $100 millones, incluyendo el saldo de los Bonos. El repago
de estas deuda depende en gran medida en el éxito de los Proyectos. A pesar de la
situacion reciente en el mercado inmobiliario y financiero, el nivel de pre-ventas ha sido
saludable y el Emisor espera que el proyecto sea exitoso. Esto se debe a que los
Proyectos estan orientados a un segmento de mercado con buen acceso a capital, los
Proyectos son considerados tnicos en su clase y a la buena acogida inicial que han tenido
los Proyectos, debidamente reflejado en el nimero de pre-ventas.

.  DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. Diregtores
La Junta Directivg 4 | Emisor estd compuesta por las siguientes personas:
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Carlos Pellas Chamorro

Nacionalidad: Nicaragiense

Fecha de Nacimiento: 10 de enero 1953

Domicilio Comercial: Kildmetro 4-1/2, Carretera Masaya, Edificio Pellas, Piso 10, Managua,
Nicaragua

El Sr. Pellas es accionista mayoritario de un conglomerado de empresas financieras,
industriales y comerciales. Es Presidente de la Junta Directiva de la empresa duefia del
Grupo BAC CREDOMATIC en Centroamérica y de BAC Florida Bank. El Sr. Pellas es
Presidente de la Junta Directiva de SER Corp., empresa duefia de Nicaragua Sugar
Estates y de Compaiiia Licorera de Nicaragua duefios del Ingentio San Antonio y del Ron
Flor de Cafia respectivamente. Es Presidente de la Junta Directiva de GBM Corp. También
es Presidente de Pellas Development Group, empresa que esta desarrollando importantes
inversiones de bienes raices en Centroamérica. Es accionista y director de Casa Pellas y
del Hospital Metropolitano Vivian Pellas. El Sr. Pellas es Graduado de Stanford University
donde obtuvo su Licenciatura en Economia y dos Maestrias una en Investigacion de
Alimentacion y otra en Administracién de Empresas.

Mayor Alfredo Aleman

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 12 de noviembre de 1948

Domicilio Comercial: Edificio Grupo Los Pueblos, Calle 56-A Este, San Francisco, Rep. de
Panama.

El Sr. Aleman actGia como presidente de Albrook Properties y de Grupo Los Pueblos. El Sr.
Aleman ha liderado varios desarrollos de proyectos residenciales y comerciales en
Panama, como lo son Centro Comercial Los Pueblos, Albrook Mall, la Gran Terminal de

Transporte de Albrook, Embassy Village, y Embassy Club, Dorado Lakes, Crystal Springs,
Loft 41, y Bella Mar entre otros.

Alberto C. Motta lil

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 2 de Marzo del 1970

Domicilio Comercial: Torre Este, Piso 8, Complejo Business Park, Costa del Este, Ciudad
de Panama, Panama '

El Sr. Alberto C. Motta lil es director de Inversiones Bahia, y bajo su responsabilidad para
el grupo estan las inversiones de desarrollo inmobiliario del Grupo Motta. Participa en las
directivas de estas empresas, como por ejemplo, Multi Plaza Pacific, Metro Mall | y
Desarrollo las Arboledas. También ha desarrollado proyectos para el grupo como el
Business Park de Costa del Este.

Fernando Duque M.

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 12 de septiembre de 1967

Domicilio Comercial: Desarrollo Turistico Buenaventura, S. A, Torres de las Américas,
Torre B, piso 16, Punta Pacifica

Email: fduque@buenaventura.com.pa

Graduado en Ingenieria Industrial de la Universidad de Miami en Coral Gables, Florida en
el afio de 1991. En el afio de 1994, obtiene su Maestria en Administracion de Negocios del
INCAE, en Alajuela, Costa Rica. Es Presidente Ejecutivo de la empresa de desarrollo
inmobiliario Desarrollo Turistico Buenaventura, S. A. Secretario de las Juntas Directivas de
Corporacién Turistica del Pacifico, S. A. y The Bristol Resort, S. A., propietarias de los
Hoteles Bristol. Eg# bién Director de Desarrollo Residencial de Calidad, S. A., empresa
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inmobiliaria responsable del desarrollo de los proyectos Embassy Club y Embassy Village,
localizados en Clayton.

Ademas ha sido miembro de las juntas directivas de diversas empresas tales como
Cerveceria Nacional, S. A., Banistmo Family of Funds, S. A., Inmobiliaria Valle del Rey y
Banistmo Real Estate Investment Fund.

B. Ejecutivos principales
Ing. Martin Sosa - Director General
El Ing. Sosa cuenta con mas de 17 afios de experiencia en el sector de la construccidn.
Recientemente fue gerente general de Derivados del Petréleo, S.A. cuya actividad principal
era la construccion de pavimentos y venta de emulsiones y mezclas asfalticas.
Previo a dicha posicion, desempefio por mas de 16 afios diversas posiciones dentro de
Constructora Urbana, S.A. (CUSA), llegando a obtener la posicién de Vicepresidente
Ejecutivo en 1995. Sus habilidades especificas bajo esta posicion incluyeron:

— Administracion de Proyectos. Facturacion en exceso de US$300mn en los Gltimos 7
afos con funciones como planeacion, organizacién, consecucion de recursos,
direccion y control de los proyectos de construccion.

— Supervisién y control de los demas departamentos incluyendo Operaciones,
Contabilidad, Finanzas, Control de Calidad y Recursos Humanos.

~ Supervisién y control de empresa desarrolladoras de proyectos habitacionales.

— Supervisidn y control de empresa reforestadora.

— Lider en la implementacién y seguimiento al Programa de Certificacién 1SO 9001-
2000. Primera empresa de construccién panamefia en obtener dicha certificacion.

Sr. Irving Caballero - Gerente Financiero

El Sr. Caballero fue el Jefe de Finanzas de Grupo ICA Panama desde el afio 2000 hasta
mayo de 2007. Sus responsabilidades incluyeron la administracion de los contratos de
bonos emitidos con el BONY (Bank of New York), la administracién del fideicomiso
correspondiente con el Banco General, S.A. (Panama), la administracién del préstamo con
el International Financial Corporation (IFC) y el proceso de administrar los contratos de
ventas del Proyecto Inmobiliario Punta Pacifica en la Ciudad de Panama. Previamente el

Sr. Caballero fue auditor con Deloitte & Touche. Posee mas de 10 afios de experiencia en
el ramo.

Lcda. Anabelle Narbona de Martin — Directora de Mercadeo y Ventas

La licenciada Anabelle Narbona de Martin cuenta con amplia experiencia en la industria de
Bienes Raices, habiendo laborado en DIVISA, en donde se desenvolvid en la posicién de
Ejecutiva de Ventas. Mas recientemente ha mantenido posiciones de Ejecutiva de Ventas
en Empresas Bern, en donde impulso varios proyectos residenciales en Costa del Este y
en el desarrollo 360 At the Canal como Directora de Ventas.

Sr. Jaime Enrique Bravo Tapia - Gerente de Construccién

El Sr. Bravo, es ingeniero civil y cuenta con una maestria en administracion de empresas
de la Pontificia Universidad Catdlica de Chile. Fue ingeniero de proyectos para la empresa
Constructora Urbana, S.A. con experiencia en administracion de personal de campo y
personal administrativo, presupuesto, planeacion, ejecucion y control de proyectos de
construccion. Cuenta con mas de 8 afios de experiencia en administracién de proyectos
residenciales, construccion de infraestructuras, carreteras y movimiento de tierra.

Sr. Aurelio Escalona - Gerente de Ingenieria
Ingeniero Civil (B3 amefio, egresado de la Universidad de Kansas, con 18 afios de
experiencia en inistracion de personal de campo y personal técnico de Ia oficina central
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para la inspeccion, supervision y construccion de proyectos; coordinacion, elaboracién de
disefios y calculos, presupuestos de construccion y especificaciones técnicas de
infraestructura y edificaciones en proyectos gubernamentales y privados desarrollados en
el territorio nacional. Dentro de la experiencia profesional, laboro en la compafia FG
Guardia y Asociados desde el afio 1992-2006 y forma parte del grupo de profesionales de
Ideal Living Corp. del 2006 al presente.

C. Asesores legales .

Galindo Arias & Lépez esta ubicada en Avenida Federico Boyd No.18 y Calle 51, P.H.

Scotia Plaza, pisos 10 y 11, Ciudad de Panama, Republica de Panama; Apartado Postal
No. 0816-03356, Ciudad de Panama, Republica de Panama; Teléfono: +507 303-0303 y
Fax: +507 303-0434; correos electrénicos: calopez@gala.com.pa y clewis@gala.com.pa.

D. Auditores
KPMG, con domicilio en Torre KPMG, Calle 50 No. 54, Ciudad de Panama, Republica de
Panama; Apartado 0816-1089, Ciudad de Panama, Republica de Panama; Teléfono: 208-
0700; y Fax: 215-7863, presta al Emisor los servicios de auditoria externa de los estados

financieros. El contacto principal es el Sr. Luis Venegas, con Correo electronico:
lvenegas@kpmg.com. ‘

E. Asesores financieros
Sr. Patricio Lanuza - Asesor Financiero del Emisor
CFO de Grupo Pellas con méas 12 afios de experiencia en el sector financiero en empresas
como Bayerische Landesbank (Nueva York, NY), Deutsche Bank AG (Nueva York, NY),

Reliant Energy International (Houston, TX) e Interamerican Development Bank
(Washington, DC).

F. Consuitores y asesores de los Proyectos

El Proyecto contempla el apoyo de diversas empresas consultoras con amplia trayectoria a
nivel internacional para el desarrollo de proyectos a gran escala, como se detallan a
continuacion:

Plan Maestro — EDSA, Fort Lauderdale, FL (www.edsaplan.com)

Contratado para disefiar el area en general en donde va a ser destinada la cancha de golf,
infraestructura y componentes de las residencias y club.

Arquitecto del Proyecto Internacional — HKS Hill Glazier, Dallas, TX
(www.hksinc.com)

Disefiaran la entrada a la comunidad, areas comunes, centro de ventas, casa club de golf,
“Town Center”, edificios de condominios y casas.

Arquitecto del Proyecto Local: George Moreno y Gustavo Arango

Validarén y complementaran el disefio de todos los productos residenciales del Proyecto
(edificios de condominios y casa) desde el punto de vista local.

Arquitecto de Cancha de Golf — Nicklaus Design, North Palm Beach, FL
(www.nicklausdesign.com)

Desarrollaran la cancha de golf incluyendo el sistema de irrigacion.

Consultor de Ingenieria — Langan Engineering and Environmental Service, Miami, FL
(www.langan.com)

Encargados de la ingenieria geotécnica y disefio de la infraestructura del proyecto.
Consultor de la Estructura de Clubes — Global Gold Advisors, Dallas, TX
(www.globalgolfadvisors.com)

Prepararon un analisis de desarrollo y el plan de negocio para los clubes social y atlético
del proyecto.
Analisis Econé

o y de Mercado — Robert Charles Lesser & Co., LLC, Atlanta, GA
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Llevaron a cabo estudios de factibilidad a inicios del 2006.

Validacién de Demanda de Mercado — Economic Research Associates, Los Angeles,
CA

Validaron el Analisis Econdémico y de Mercado de Robert Charles Lessar y actualizaron la
demanda de mercado del proyecto en enero 2007.

Consultor Ambiental — URS Corporation, Panama, RdP

Contratados para evaluar el cumplimiento del Proyecto y el Estudio de Impacto Ambiental -
Fase 1 segun los lineamientos ambientales establecidos por el Banco Mundial (“Equator
Principles”) y regulaciones locales.

G. Compensacién

1. Directores y dignatarios

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

2. Ejecutivos principales

La compensacién consolidada pagada a las cinco (5) posiciones de ejecutivos arriba
listados (Director General, Directora de Mercadeo/Ventas, Gerente de Construccion,
Gerente de Ingenieria y Gerente de Contabilidad/Finanzas), en el 2009 fue US$578 mil y
en el 2008 fue US$642 mil.

H. Practicas de la junta directiva
De acuerdo al pacto social, los negocios de la sociedad seran administrados y dirigidos por
la Asamblea de Accionistas solamente, Y por consiguiente la Junta Directiva, no estara
facultada de disponer de activos de la sociedad ni constituir gravamenes sobre los mismos,
a menos que efectivamente tengan un poder especial en este sentido otorgado por la
Asamblea de Accionistas. En consecuencia, la Junta Directiva adoptara y ejecutara las
decisiones que a bien tenga la Junta General de Accionistas.
La Junta Directiva debera estar compuesta de al menos 3 directores. La Junta General de
Accionistas puede aumentar el nimero de directores, respetando en todo momento el
ndmero minimo de directores mencionados anteriormente. En las reuniones de Junta
Directiva constituira quérum la presencia de la mayoria de los directores, quienes podran
hacerse representar en las mismas por apoderados que no necesitan ser directores y que
deberan ser nombrados por documentos publicos o privados, con o sin poder de
sustitucion. Las resoluciones de la Junta Directiva deberan adoptarse mediante el voto
favorable de las Mayoria de los directores presentes o representados.
El pacto social no establece la frecuencia con la cual el Emisor debe llevar a cabo
reuniones de Junta Directiva, ni la duracién de su nominacién. Las vacantes de la Junta
Directiva seran llenadas por acuerdo de la Asamblea de Accionistas. Los directores
actuales ocupan sus respectivos cargos desde las fechas que se indican a continuacion:

Nombre Fecha de eleccién

Mayor Alfredo Aleman .. 4pde febrero de 2009
Fernando Dugqge 16 de junio de 2009
Carlos Pellas Chamorro L 10 de febrero de 2009
Alberto C. Motta Page 10 de febrero de 2009
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Sin perjuicio de lo que disponga la Junta Directiva o la Junta de Accionistas, el Presidente
ostentara la representacion legal de la sociedad. En su ausencia de éste la ostentara, en
su orden, el Vice-Presidente, si lo hubiere, el Tesorero o el Secretario.

El Emisor también cuenta con un Comité de Auditoria. Entre las responsabilidades del
Comité de Auditoria estan: i) evaluar el adecuado establecimiento del sistema de control
interno; ii) evaluar la efectividad de los controles internos para alcanzar los objetivos de
operaciones, reportes financieros, y cumplimiento con leyes y regulaciones; iii) supervisar
que se tomen medidas correctivas para corregir deficiencias o irregularidades; iv)
supervisar el trabajo de auditores internos y externos: v) informar a la junta directiva sobre
asuntos significativos encontrados por las auditorias interna y externa.

Los miembros del Comité de Auditoria no ocupan ningun cargo ejecutivo, administrativo, u
operacional dentro de la compaiiia ni devengan salario. Tampoco se les ha pagado dieta
por las reuniones del comité. EI Comité se actualmente se reune aproximadamente cada
dos (2) meses. Ademas de los miembros directores, en el comité participan el Director
General, el Gerente de Contabilidad y Finanzas, y el Auditor Interno.

Ninguno de los directores, ejecutivos principales, asesores legales, auditores o asesores
financieros ha sido designado en su cargo sobre la base de cualquier arreglo o
entendimiento con accionistas, clientes o suplidores.

I Empleados

La siguiente tabla muestra el desglose de los empleados del Emisor por area funcional al
final de cada afio:

Departamento 2007 2008 2009
- Direccion General . ... 5. 2. >
Mercadeo y Ventas 3 2 5
‘,C'dnt,’abili'dad'fy‘Finan:zas‘ . s 8 7
Construccién ‘ 14 5 4
Ingenieria 2 4 4
Control de Proyecto 0 4 4
Mantenimientoy Servicios @~ 2 4 4
Monitoreo Ambiental 0 1 1
Informatica 2 e e e 0
Totales 28 30 31

J.  Propiedad accionaria

La propiedad accionaria directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principales se
presenta a continuacion:

Grupo Cantidad de % del total de Nimero de % del niimero

acciones acciones accionistas de accionistas
emitidas

dignatariosy .

Ejecutivos

princlpales... ... .. ... . .

Otros 0 0 0 0

empleados

Tomando en cuenta la propiedad accionaria indirecta de los directores, dignatarios, y
ejecutivos principales, a través de su participacion en Unimax Properties Corporation,
obtenemos las sjfitlientes participaciones:
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Grupo Cantidad de % del total de Ndamero de % del niimero

acciones acciones accionistas de accionistas
emitidas

Directores, = dsian evRgE e

dlgrataioey. . _ .

Ejecutivos ‘ . -

principales . o

Otros 0 0 0 0

empleados
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ACCIONISTAS

A. Identidad y nimero de acciones
El 100% de las acciones de la empresa Ideal Living Corp. son propiedad de Unimax
Properties Corporation, como se muestra a continuacion:

Accionista Niimero de acciones % de las acciones

Unimax == 92846453 100%

Unimax Properties Corporation es una compariia tenedora de acciones registrada en las
Islas Virgenes Britanicas, que su vez, cuenta con 9 accionistas distintos. La propiedad
accionaria de cada uno de estos accionistas se incluye a continuacion:

Accionista Ndmero de acciones % de las acciones
1T e
2 406389 1428%
3 403816 1419%
4 338,213 11.88%
5 284680 @ 1000%
6 ... 133786  470%
e . 183786 470%
8 .. 101808  3.58%
9 . = . 9327 | omEes
TOTAL 2,846,453 100.00%

El Emisor, por motivos de confidencialidad, se reserva el derecho de revelar el nombre de
los propietarios efectivos de las acciones de Unimax Properties, Corporation. Desde su
fundacion el 22 de junio de 2007, Ideal Living Corp. no ha tenido cambios sustanciales en
su propiedad accionaria. A la fecha de este informe no existe ningtin acuerdo gque pueda
resultar en un cambio de control accionario del Emisor.

De acuerdo al Pacto Social del Emisor, todas las acciones tendran los mismos derechos y
privilegios, y cada accién tendra derecho a un voto en todas las Juntas Generales de
Accionistas.

B. Presentacion tabular de la composicion accionaria
A continuacion, una tabla que resume la composicidn accionaria de Unimax Properties
Corporation de manera tabular:

Grupo de acciones Ndmero de % del nimero de Ndmero de
acciones acciones accionistas
1 -100,000 0w 3% T
100,001-200000 369,380  12.98% 3
200,001 — 300,000 . 284660  10.00% 1
300,001-400,000 338213 . 11.88% 1
400,001 -500,000 2 810205  284B% 2
500,001 - 600,000 I 0 0
600001700000 . | 0 @ oanamme o 0
700,001 — 1,000,000 948,668 33.33% 1
TOTAL 2,846,453 100.00% 9
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V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

Al 31 de diciembre de 2009 y al 31 de diciembre del 2008, los principales saldos y
transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacion:

12 meses 12 meses
31-dic-08 31-dic-09
Activos:
Cuentas por cobrar 109,087 192,675
Pasivos:
Anticipos recibidos de clientes 3,493,118 7,021,365
Cuentas por pagar 65,162 215,395
3,558,280 7,236,760
12 meses 12 meses
31-dic-08 31-dic-09
Gastos de Operacién y Publicidad:
Servicios administrativos y financieros 115,509 360,923
Gastos de publicidad y mercadeo 377,833 262,396
616,106 272,396
Ofras Transacciones:
Honorarios profesionales capitalizados en
construcciones en proceso 535,896 409,413
Salarios de ejecutivos capitalizados en
construcciones en proceso 166,884 0
Compra de software 137,668 206,164
840,448 615,577

Al 31 de diciembre del 2009, 16 personas consideradas partes relacionadas del Emisor
suscribieron acuerdos de promesa de compra-venta, bajo los cuales, de cumplirse los
términos y condiciones, les corresponderia pagar un monto total de $21.8 millones
correspondiente a compra de terrenos en el proyecto Santa Maria Golf & Country Club. Al
31 de diciembre del 2009, los abonos relacionados a estos acuerdos de promesa de
compra-venta totalizaban $7.0 millones como se detalla en la tabla anterior.
Adicionalmente, ciertas partes relacionadas del Emisor suministran una serie de servicios
como se desglosan a continuacién:

Contraparte Tipo de servicios Monto
Pellas Development Services ~ Servicios profesionales 213473
~Santa Maria Maintenance, Corp. Servicios profesionales 517,670
Betare Holding, Inc. . _ Servicios profesionales . 108,350
Diserios de Infraestructuras Civiles, S.A. Servicios profesionales - ~ 48,000
Construcciones y Equipos Universales,  Servicios profesionales = 22,000
Publitop de Panama, S.A. Servicios de Letreros y Vallas en el 125,622
N o , ... Corredor Sur e
BB&M,SA = Servicios de promocion ypublicidad = 92387

En opinién de la administracion de las Compaiiias, estas transacciones no deben resultar

en ningun efecto adverso en la posicién financiera y el desempefio financiero de la
Compaifiia.

Representante Lega] Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010

i



Formulario IN-A Ideal Living, Corp. Pagina 26 de 35

V. TRATAMIENTO FISCAL

A. Ganancias provenientes de la enajenacién de los Bonos

De conformidad con el Articulo 269(1) del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 y con lo
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, no se consideraran gravables las ganancias, ni
deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenacion de los Bonos para los efectos del
impuesto sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto complementario, siempre
y cuando los Bonos estén registradas en la Comision Nacional de Valores de Panama y dicha
enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

Si los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado,
de conformidad con la Ley Numero 18 del 19 de junio del 2008, (i) el vendedor estara sujeto al
impuesto sobre la renta en Panaméa sobre las ganancias de capital realizadas en efectivo
sobre la venta de las acciones, calculado a una tasa fija de diez por ciento (10%), (i) el
comprador estara obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cinco por ciento (5%)
del valor total de la enajenacion, como un adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre
las ganancias de capital pagadero por el vendedor, y el comprador tendra que entregar a las
autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a la fecha de
retencion, (iii) el vendedor tendra la opcion de considerar la cantidad retenida por el
comprador como pago total del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital, y
(iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere mayor que la cantidad del impuesto sobre la
renta respecto de ganancias de capital pagadero por el vendedor, el vendedor tendra derecho
de recuperar la cantidad en exceso como un crédito fiscal.

B. Intereses generados por los Bonos

De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 los intereses
que se paguen sobre valores registrados en la Comision Nacional de Valores, estaran exentos
del Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos seran
colocados a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., los tenedores de los mismos
gozaran de este beneficio fiscal. La compra de valores registrados en la Comisién Nacional
de Valores por suscriptores no concluye el proceso de colocacion de dichos valores y, por
tanto, la exencion fiscal contemplada en el parrafo anterior no se vera afectada por dicha
compra, y las personas que posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado gozaran de los mencionados
beneficios fiscales. :

Si los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma antes descrita, los intereses que se
paguen a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por
ciento (5%) el cual sera retenido en la fuente por el Emisor. Esta seccion es un resumen de
disposiciones legales vigentes y se incluye con caracter meramente informativo.

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

1. Acciones y Titulos de Participacion

Tipo de valor y Cantidad de Registro y listado Capitalizacion de
clase valores emitidos y bursatil mercado
en circulacion

Acciones comunes = 2846453 = Valoresno

/aloresno =~ Noaplica
5 __ registrados
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Al 31 de diciembre de 2009, el capital social del Emisor consistia en dos millones
ochocientos cuarenta y seis mil cuatrocientos cincuenta y tres (2,846,453) acciones
comunes sin valor nominal, totalmente emitidas, pagadas y en circulacion.

2. Titulo de Deuda

Tipo de valor y Vencimiento Registro y listado Valor nominal
clase bursatil emitido y en
' circulacién
Bonos ~ 31-May-2014  Comisién Nacional de Valores  US$30,000,00
corporatvos = Bolsad ) -

B. Descripcion de Derechos de los Titulos.

1. Capital accionario (basado en EEFFs al 31-dic-09)
Al 31 de diciembre de 2009, el capital pagado del Emisor era de US$52,991,614 y su
patrimonio total era de $49,452,641, y tenia un capital autorizado de 2,846,453 acciones
comunes, sin valor nominal. El detalle de Ia composicion accionaria del Emisor a la fecha
de este informe se presenta a continuacion:

Clase de Acciones Acciones  Valor nominal Capital pagado
acciones autorizadas emitidas y

pagadas
Acclones = oBiedEs T Dwdedss e 52,991,614
Menos: 0 0 0
Acciones en
Total = DO®ABASS 2846453 = 0 52991614

Durante el afio fiscal anterior a la fecha de este informe, las acciones comunes del Emisor
no fueron objeto de ninguna oferta de compra o intercambio por terceras partes ni el
Emisor realiz6 ninguna oferta de compra o intercambio respecto de las acciones de otras
compaiiias. Durante ese periodo, el Emisor no emitié nuevas acciones. A la Fecha del
informe, el Emisor no tenia compromiso alguno de incrementar su capital, ni habia recibido
como aporte de capital bienes que no son efectivo por una suma que represente mas del
10% de su capital.

A la fecha de este informe no existe compromiso de incrementar el capital social del Emisor
en conexidén con derechos de suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en
circulacion. A la Fecha del informe no existian acciones suscritas no pagadas y el Emisor
no contaba con acciones en tesoreria.

2. Titulos de Participacién
A la fecha de este informe, el Emisor no tenia emitidos valores que consisten en titulos

patrimoniales o de participacion, pero de naturaleza diferente a las acciones de capital de
sociedades andénimas.
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3. Titulos de Deuda

Al 31 de diciembre de 2009, el Emisor mantenian emitidos y en circulacién bonos

corporativos correspondientes a una emisién Cuyas caracteristicas mas importantes se
resumen a continuacion:

Eechade oferta: "1 a1ide mayo’derzoog_ e
Se"es ; [ o Una (1) sola serle o s ' '
Respaldo: z

Garantia:

Fecha de Vencnmlento 31 de mayo de 2014 , } ”

Tasadelnterés:  9.00% anual fija ... _ .

Dias de Pago: 31 de agosto, 30 de novnembre 28 de febrero y 31 de mayo
B “de cada afio.

Pago de Capital:  Un (1) sblo pago en la Fecha de Vencimiento de los Bonos

Redencion Antlclpada i) En cualquier dia de pago, a partir de finalizado el

primer afio contado a partir de la Fecha de Oferta.
ii) El Emisor le comunicara a los Tenedores Registrados,
con no menos de treinta (30) dias de anterioridad
a la Fecha de Redencion Anticipada, mediante
publicacién por dos (2) dias consecutivos en dos
(2) periddicos de la localidad, con indicacién del
monto de los Bonos a ser redimidos y la Fecha de
- - Redencion Antlc:lpada
Agente Fiduciario; FMM Trust, SA.
Agente Admlnlstratlvo ) Portobelo Adwsors S A.
Agente ‘ de _ Pago,

Registo 'y p :* obel

Transferencia: - -
,Leyes Apllcables,:  Ley /es de la Repubhca de Panamqw -
Listado: =~ BolsadeValores de Panama, S A

Custodio: Central Latinoamericana de Valoresﬁ S.A. (“LatlnCIear”)
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C. Informacién de mercado

1. Bonos corporativos

Listado bursatil:
Simbolo bursatil:

Pagina 29 de 35

Bolsa de Valores de Panama, SA.

Precio de cierre al 31-Dic-2009.  100.00%

Agente de Pago y Registro

valores:

Representante Leg
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Il PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Pagina 30 de 35

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

continuacion.

A. Presentacién aplicable a emisores del sector comercial e industrial:
Ao Afho Ao Ao
qQue reporta que reporta que reporta que reporta
ESTADO DE RESULTADOS 31-Dic-09 31-dic-08 31-dic-07 31-dic-06
Ventas o Ingresos Totales 0 0 0 0
Margen Operativo na na na na
Gastos Generales y Administrativos -1,604,701 -1,450,315 -1,549,259 -443,330
Utilidad (Pérdida) Neta -1,123,275 -1,015,221 -1,085,982 -313,210
Acciones Emitidas y en Circulacion 2,846,453 2,846,453 2,846 453 2,846,453
Utilidad (Pérdida) por Accion -0.39 -0.36 -0.38 -0.11
Depreciacion y Amortizacion na na na na
Utiliadades (Pérdidas) no Recurrentes na na na na
Ano Afio Ao Ao
que reporta que reporta que reporta que reporta
BALANCE GENERAL 31-Dic-09 31-dic-08 31-dic-07 31-dic-06
Activo Circulante (1) 8,651,831 3,311,177 4,865,207 220,454
Activos Totales 123,472,790 | 90,877,867 | 67,641,213| 55,198,430
Pasivo Circulante (2) 1,419,750 2,818,310 762,168 42,986
Pasivos Totales 74,020,149 40,301,951 16,050,076 2,521,311
Acciones Preferidas 0 0 0 0
Capital Pagado 52,991,614 | 52,991,614| 52991614| 52,991,614
Utilidades Retenidas (Pérdida Acumulada) -3,538,973 -2,415,698 -1,400,477 -314,495
Patrimonio Total 49,452641| 50,575,916| 51,591,137 | 52,677,119
Ao Ao Afio Ao
que reporta que reporta que reporta que reporta
RAZONES FINANCIERAS: 31-Dic-09 31-dic-08 31-dic-07 31-dic-06
Dividendo/Accion na na na na
Deuda total/Patrimonio 1.15 0.56 0.19 0.05
Capital de Trabajo 7,232,081 492,867 4,103,039 177,468
Razoén Corriente 6.09 1.17 6.38 5.13
Utilidad Operativa/Gastos financieros na na na na

Para mayor aclaracion detallamos las siguientes notas:

(1) Activos Circulante, incluye Efectivo y Depositos en banco, Cuentas por cobrar y Anticipos a Proveedores.
(2) Pasivos Circylefte, incluye las Cuentas por pagar

Representante Legal
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un Contador PUblico
Autorizado independiente._ Ver adjunto Anexo 1. con los Estados Financieros al 31 de
diciembre de 2009 auditados.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

De conformidad con las guias y principios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11 de
noviembre de 2003, para la adopcion de recomendaciones y procedimientos relativos al
buen gobierno corporativo de las sociedades registradas, responda a las siguientes
preguntas en la presentacién que se incluye a continuacién, sin perjuicio de las
explicaciones adicionales que se estimen necesarias o convenientes. En caso de que la
sociedad registrada se encuentre sujeta a otros regimenes especiales en la materia,
elaborar al respecto.

. Contenido Minimo

1. Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacién reglas o procedimientos
de buen gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna
reglamentacién especifica

A lo interno de nuestra organizacién, IDEAL LIVING CORP (el Emisor) no se han adoptado
las reglas o procedimientos de buen gobierno corporativo incluidos en el Acuerdo No. 12-
2003 de 11 de Noviembre de 2003, las cuales son de voluntaria observancia.

2. Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:
a. Supervision de las actividades de la organizacion por la Junta Directiva.

No existen reglas pre-establecidas para este tema, sin embargo, existe supervision de la
Junta Directiva por medio de:

e Reuniones trimestrales de Junta Directiva

e Reuniones mensuales de Comité Directivo, formado por miembros de la Junta
Directiva

e Reuniones semanales con el Comité Ejecutivo, designado por la Junta Directiva
e Reuniones bimensuales de Comité de Auditoria, designado por la Junta Directiva

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designaciéon de
Directores frente al control accionario.

No existen criterios en este tema.

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de
Directores frente a la administracién.

No existen criterios en este tema.

Representante Legal P Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010
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No existen criterios en este tema.

e. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y
Administracion de Riesgos, de Auditoria.

Existen los siguientes Comités:
e Comité Directivo
e Comité Ejecutivo
e Comité de Auditoria
f. La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de
actas que reflejen la toma de decisiones.

Aunque no se han adoptado normas especificas sobre el particular, si existen
reuniones de trabajo trimestrales de la Junta Directiva y se documentan en Actas.

g. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacion.
No existen criterios en este tema.

3. Indique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso afirmativo, sefale su
método de divulgacion a quienes va dirigido.

No se han adoptado a la fecha.

Il. Junta Directiva

4. Indique si las reglas de gobierno corporativo establecen parametros a la Junta
Directiva en relacion con los siguientes aspectos:

a. Politicas de informacién y comunicacién de la empresa para con sus
accionistas y terceros.

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi
como la toma de decisiones.

c. Politicas y procedimientos para la seleccién, nombramiento, retribucién y
destitucién de los principales ejecutivos de la empresa.

d. Sistemas de evaluacién de desempeiio de los ejecutivos clave.

e. Control razonable del riesgo.

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicién
financiera de la empresa.

g. Proteccion de los activos, prevencion y deteccién de fraudes y otras
irregularidades.

h. Adecuada representacién de todos los grupos accionarios, incluyendo los
minoritarios.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando
sea de importancia para el publico inversionista a juicio del emisor).

i. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad Yy su supervision
periddica.

No existen reglas adoptadas a la fecha sobre estos temas.

Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010 M@
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5. Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de
los miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas
extraordinarias, ni para perseguir la consecucién de intereses personales.

No existen reglas sobre este tema.

lil. Composicion de la Junta Directiva

6.

a. Numero de Directores de la Sociedad: 4.
b. Numero de Directores Independientes de la Administracién: 4
c¢. Numero de Directores Independientes de los Accionistas: 0

IV. Accionistas

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

Representante Legal f¥

Acceso a informacion referente a criterios de gobierno corporativo y su
observancia.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando
sea de importancia para el pablico inversionista a juicio del emisor).

No existen mecanismos sobre este tema.

Acceso a informacién referente a remuneracion de los miembros de la Junta
Directiva.(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas
publicas de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara

solo cuando sea de importancia para el publico inversionista a juicio del
emisor).

No existen mecanismos sobre este tema.

Acceso a informacién referente a remuneracién de los miembros de los
Ejecutivos Clave. (Esta informacién debe suministrarse en todo caso de
ofertas puablicas de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se
suministrara solo cuando sea de importancia para el pablico inversionista a
juicio del emisor).

No existen mecanismos sobre este tema.

Acceso a informacion referente a criterios de seleccién de auditores externos.
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando
sea de importancia para el ptblico inversionista a juicio del emisor).

No exisjfpn mecanismos sobre este tema.

Fecha de este Informe: 28 de marzo de 2010
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e. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad
con el Pacto Social y/o estatus de la sociedad. (Esta informacién debe
suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia
para el piiblico inversionista a juicio del emisor).

No es relevante.

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracién accionaria y otros heneficios
ofrecidos a los empleados de la sociedad. (Esta informacién debe
suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia
para el publico inversionista a juicio del emisor).

No es relevante.

V. Comités de la Junta Directiva

8. Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformacién de comités de apoyo
tales como:

a. Comité de Auditoria; o su denominacién equivalente

No existen reglas sobre este tema.
b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos; o su denominacion
equivalente

No existen reglas sobre este tema.
¢. Comité de Evaluacién y Postulacién de directores independientes y ejecutivos
clave; o su denominacién equivalente

No existen reglas sobre este tema.
d. Otros: No existen reglas sobre este tema.

9. En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos
Comités para el periodo cubierto por este reporte?
a. Comité de Auditoria

No aplica.

b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos
No aplica.

c. Comité de Evaluacion y Postulacién de directores independientes y
ejecutivos clave
No aplica.
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VI. Conformacion de los Comités de la Junta Directiva

10. Indique cdmo estan conformados los Comités de:
a. Auditoria (nimero de miembros y cargo de quiénes lo conforman, por ejemplo,
4 Directores -2 independientes- y el Tesorero).
1 Accionista y 2 miembros independientes.
b. Cumplimiento y Administracién de Riesgos
No existe este Comité.
c. Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
No existe este Comité.

V PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Publico Autorizado
de las personas que han servido de garantes o fiadores de los valores registrados en la
Comisién Nacional de Valores, cuando aplique. No aplica, ya que no existen garantes o
fiadores.

VI PARTE,
DIVULGACION

Este informe de Actualizacién Anual estara disponible a los inversionistas y al publico en
general para ser consultado libremente en las paginas de Internet (web sites) de la
Comision Nacional de Valores de Panama (www.conaval.gob.pa) y Bolsa de Valores de
Panama, S.A. (www.panabolsa.com).

FIRMA(S)

El Informe de Actualizacion Anual debera ser firmado por la o las personas que, individual o
conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del emisor, segtn su Pacto Social. El
nombre de cada persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

Méyor lfreldo Aleman
Represertantg Legal

Representante Legal Fecha de este Informe: 29 de marzo de 2010
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Estados Financieros
31 de Diciembre de 2009
Este documento ha sido preparado con el conocimiento de

que su contenido sera puesto a disposicion del publico
inversionista y del pablico en general.
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Apartado Postal 816-1089
Panama 5, Republica de Panama

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y
ACCIONISTAS DE IDEAL LIVING, CORP.

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Ideal Living, Corp. (en adelante "la
Compaiiia"), los cuales comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2009, y los
estados de resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, y un resumen de politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de fa Administracién por los Estados Financieros

La administracién de la Compafiia es responsable por la preparacién y presentacion razonable de
estos estados financieros, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefar, implementar y mantener el control interno
relevante para la preparacion y presentacion razonable de estados financieros que estén libres de
representaciones erroneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error; seleccionar y

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

Responsabilidad de los Auditores

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

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion errénea de
importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas
evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la preparacion y
presentacion razonable de los estados financieros de la entidad, a fin de disefar procedimientos
de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinion sobre la efectividad del control interno de fa entidad. Una auditoria también incluye evaluar
lo apropiado de los principios contables utilizados y la razonabilidad de las estimaciones contables

hechas por la administracion, asi como evaluar la presentaciéon en conjunto de los estados
financieres.

Consideramos que ia evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinion.




Qpinion

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacién financiera de Ideal Living, Corp. al 31 de diciembre de 2009, y su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad
con las Normas Internacicnales de Informacién Financiera.

Koot

16 de marzo de 2010
Panama, Repubiica de Panama




IDEAL LIVING, CORP.
(Panam4, Republica de Panama)

Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

Activo
Efectivo y depdsitos en bancos
Fondos en fideicomiso con uso especifico

Cuentas por cobrar
Anticipos a proveedores

Inventarios:
Terrenos en desarrollo urbanistico
Construcciones en proceso
Inventario de materiales
Maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras, neto
Impuesto sobre la renta diferido

Otros activos

Total de activos

El estado de situacién financiera debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros.

o b

19

10

2009 2008
8,036,240 2,086,897
5,001 0
221,758 109,087
388,832 1,115,193
52,691,602 52,691,602
57,453,124 31,920,179
1,093,649 1,093,289
337,923 385,587
1,510,468 1,029,042
1,734,193 446,991
123,472,790 90,877,867




Pasivos y Patrimonio

Pasivos:

Anticipos recibidos de clientes

Cuentas por pagar

Deuda bajo arrendamiento financiero
Intereses acumulados por pagar

Préstamos por pagar

Bonos por pagar, netos de costos de emision
Provisiones laborales por pagar

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes
Déficit acumulado
Total del patrimonio

Compromisos y contingencias

Total de los pasivos y patrimonio

15

18

2009 2008
15,415,284 8,869,522
1,076,552 2,722,668
85,645 122,137
343,198 95,642
27,458,975 28,428,379
29,523,364 0
117,131 63,603
74,020,149 40,301,951
52,991,614 52,991,614
(3,538,973) (2,415,698)
49,452,641 50,575,916
123,472,790 90,877,867




IDEAL LIVING, CORP.
(Panam@, Republica de Panama)

Estado de Resultados
Afo terminado el 31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

Gastos de operaciéon y administrativos
Gasto de publicidad

Gastos de operacién y administrativos

Total de gastos

Pérdida antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta diferido
Pérdida neta

Pérdida neta por accién

19

2009 2008
(367,303) (692,953)
(1,237,398) (757,362)
(1,604,701) (1,450,315)
(1,604,701) (1,450,315)
481,426 435,094
(1,123,275) (1,015,221)
(0.39) (0.36)

El estado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros.




IDEAL LIVING, CORP.
(Panam@, Republica de Panama)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Afo terminado el 31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

Acciones Déficit Total de
Nota Comunes Acumulado Patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2007 52,991,614 (1,400,477) 51,591,137
Pérdida neta - 2008 0 (1,015,221) (1,015,221)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 52,991,614 (2,415,698) 50,575,916
Pérdida neta - 2009 0 (1,123,275) (1,123,275)
Balance al 31 de diciembre de 2009 15 52,991,614 (3,538,973) 49,452,641

El estado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las notas que forman
parte integral de los estados financieros.




IDEAL LIVING, CORP.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo
Afo terminado el 31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacion
Pérdida neta
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el
efectivo de las actividades de operacion:
Impuesto sobre la renta diferido
Depreciacion
Amortizacion intangible
Cambios en activo y pasivo operativos:
Depositos a plazo en bancos
Cuentas por cobrar
Inventario de materiales
Anticipos a proveedores
Otros activos
Anticipos recibidos de clientes
Cuentas por pagar
Intereses acumulados por pagar
Otros pasivos
Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de inversidn
Fondos en fideicomiso con uso especifico
Compra de maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras
Construcciones en proceso

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Actividades de financiamiento
Producto de préstamos recibidos
Pagos de préstamos
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Disminucién neta del efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

El estado de flujos de efectivos debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros.

Nota 2009 2008
(1,123,275) (1,015,221)
(481,426) (435,094)
139,175 119,714
87,711 21,928
4 (6,000,000) 0
(112,671) 47,291
(360) (1,093,289)
726,361 (496,244)
(1,374,913) (248,030)
6,545,762 3,609,522
(1,646,116) 1,989,361
247,556 66,781
53,528 48,935
(2,938,668) 2,615,654
(5,001) 0
9 (91,511) (200,735)
8 (25,532,945)  (22,955,178)

(25,629,457)

(23,155,913)

45,017,468 18,537,277
(16,500,000) 0
28,517,468 18,537,277
(50,657) (2,002,982)

2,086,897 4,089,879

4 2,036,240 2,086,897




IDEAL LIVING, CORP.
(Panam4, Republica de Panam@)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2009

(Cifras en Balboas)

(1)

(2)

Constitucién y Operacion

Ideal Living, Corp. (la Compaifiia) fue constituida bajo las leyes de la Republica de Panama el
22 de junio de 2007, producto del Convenio de Fusién por Incorporacién entre las sociedades
Trilux Holdings, Inc., y Tel & Net Activities, Inc. Su principal actividad es el desarrollo y
promocion del proyecto residencial Santa Maria Golf & Country Club. La Compafia es una
subsidiaria poseida 100% por Unimax Properties, Corporation, que esta domiciliada en las
Islas Virgenes Britanicas.

Ideal Living, Corp., esta ubicada en el Edificio Metrobank, piso N° 9, Urbanizaciéon Punta
Pacifica, Corregimiento de San Francisco, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Al 31
de diciembre de 2009 y 2008, en la Compafila laboraban 31 y 30 empleados,
respectivamente.

Estos estados financieros fueron autorizados para su emision el 16 de marzo de 2010.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes

(@) Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros de la Comparniia, han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) promulgadas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”).

(b) Base de Preparacion
Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama4, la cual esta a la par y es de libre cambio con el Délar (USD) de
los Estados Unidos de América. Estos estados financieros han sido preparados sobre
la base de costo historico.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con las NIIF requiere de
parte de la administracion, la realizacion de juicios, estimaciones y supuestos que
afectan la aplicacion de las politicas y las cifras reportadas en los activos, pasivos,
ingresos, costos y gastos. Las estimaciones y los supuestos asociados se basan en la
experiencia histdrica y varios otros factores que se consideran son razonables bajo las
circunstancias, cuyos resultados forman la base para los juicios que se hacen sobre el
valor corriente de los activos y pasivos que no se puede obtener de otras fuentes mas
evidentes. Los resultados reales pueden diferir de esas estimaciones.

Los resultados y supuestos subyacentes se revisan sobre una base continua. La
revision de las estimaciones se reconoce en el periodo en el cual la estimacion es
revisada si dicha revisién afectase sélo dicho periodo, o en el periodo de la revision y/o
periodos futuros, si la revision afecta ambos, el periodo corriente y/o periodos futuros.




IDEAL LIVING, CORP.
(Panam@, Republica de Panam@)

Notas a los Estados Financieros

(€)

(d)

(e)

(f)

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden, los saldos del efectivo, los depdsitos
a la vista y los depositos a plazos fijos con vencimientos originales menor a tres meses.

Cuentas por cobrar
Las cuentas por cobrar son registradas a su valor nominal, y son disminuidas por
provisiones apropiadas para los montos irrecuperables estimados.

Inventarios

Los inventarios consideran (i) el valor razonable de los terrenos recibidos y (ii) los
costos de desarrollo relacionados con la urbanizacion de los terrenos, los cuales
incluyen todos los cargos directos de construccion e infraestructura, mano de obra y
costos indirectos. Los gastos generales y administrativos no identificables
especificamente con la construccion, se reconocen en los resultados de las
operaciones.

Los intereses incurridos sobre financiamientos adquiridos para la construccion son
capitalizados como un componente de los costos de construccion en proceso durante la
etapa de urbanizacién. La capitalizacion finaliza cuando los bienes bajo desarrollo
estan disponibles para la venta.

Los inventarios de materiales consisten principalmente en materiales para ser utilizados
en la construccion del Proyecto Santa Maria Golf & Country Club, y estan valorados al
costo o mercado el mas bajo.

Maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras

Activos propios

La maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras se llevan al costo, menos la depreciacion
acumulada y las pérdidas por deterioro de activos.

Erogaciones subsecuentes
Las renovaciones importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores,
reconocen en los resultados de las operaciones a medida que se efectdan.

Depreciacién
La maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras se deprecian bajo el método de linea recta,
de acuerdo a la vida util estimada de los activos respectivos.

Los porcentajes anuales de depreciaciéon aplicados a la maquinaria, mobiliario, equipo y
mejoras durante el periodo se basan en los siguientes estimados de vida Util:

Mobiliario 8 - 10 afios
Maquinaria y equipo 4 - 6 afios
Mejoras 3 -5 afios
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(i)
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Deterioro de activos

Los valores en libros de los activos de la Compafia, son revisados a la fecha del estado
de situacion financiera para determinar si hay un deterioro en su valor. Si dicho
deterioro se ha dado, el valor recuperable del activo es estimado y se reconoce una
pérdida por deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor
estimado de recuperacion.

La pérdida por deterioro en el valor de un activo se reconoce como gasto en el estado
de resultados.

Provisiones

Cuando la Compafia tiene una obligaciébn presente como resultado de un evento
pasado, que probablemente resulte en la salida de recursos econdémicos y que pueda
ser estimada razonablemente, se reconoce una provision.

El Cbdigo de Trabajo establece en la legislacion laboral panamefia el reconocimiento de
una prima de antigiiedad de servicios. Para tal fin, la Compafiia ha establecido una
provision, la cual se calcula sobre la base de una semana de indemnizacion por cada
afio de trabajo, que equivale al 1.92% sobre los salarios pagados en el afio.

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece la obligacion de los empleadores a
constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de antigiiedad y la
indemnizacion por despido injustificado que establece el Codigo de Trabajo. Este fondo
debera constituirse con base en la cuota parte relativa a la prima de antigiiedad y el 5%
de la cuota parte mensual de la indemnizacion.

Impuesto sobre la renta

El impuesto corriente es el impuesto esperado a pagar sobre la renta gravable para el
afio, utilizando las tasas vigentes a la fecha del balance y cualquier otro ajuste sobre el
impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por
cobrar en afos futuros, que resultan de diferencias temporales entre los saldos
financieros de activos y pasivos y los saldos para propésitos fiscales, utilizando las
tasas impositivas a la fecha del estado de situacion financiera, asi como las pérdidas y
los créditos fiscales no utilizados. Estas diferencias temporales se esperan reversar en
fechas futuras. Si se determina que el activo de impuesto diferido no se podré realizar
en afios futuros, éste seria reducido total o parcialmente.

Utilidad (pérdida) neta por accion

La utilidad (pérdida) neta por accién mide el desempefio de la entidad sobre el periodo
reportado y la misma se calcula dividiendo la utilidad disponible (pérdida) para los
accionistas comunes entre la cantidad promedio ponderado de acciones comunes en
circulacion durante el periodo.
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(k) Informacion de segmento
Un segmento de negocio es un componente de la Compafiia, cuyos resultados
operativos son revisados regularmente por la Gerencia General para la toma de
decisiones acerca de los recursos que seran asignados al segmento y evaluar asi su
desempefio, y para el cual se tiene disponible informaciéon financiera para este
propésito.

(D Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera
de la Compafia cuando éste se ha convertido en parte obligada contractual del
instrumento.

(m) Obligaciones bancarias
Las obligaciones bancarias que devengan intereses son registradas cuando se reciben,
neto de los costos directos de emision. Los cargos financieros son registrados sobre
una base de acumulacién y son sumados al valor de registro del instrumento hasta el
punto de que no hayan sido cancelados en el periodo en que se generaron.

(n) Cuentas por pagar
Las cuentas por pagar no devengan intereses y se presentan a su valor nominal.

(o) Uniformidad en la Presentacion de los Estados Financieros

Las politicas de contabilidad detalladas anteriormente, han sido aplicadas
consistentemente en los periodos presentados en los estados financieros.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
Los principales saldos y transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacion:

2009 2008
Activos:
Cuentas por cobrar 192,675 109,087
Pasivos:
Anticipos recibidos de clientes 7,021,365 3,493,118
Cuentas por pagar 215,395 65,162
7,236,760 3,558,280
Gastos de operacién y administrativos:
Servicios administrativos y financieros 360,923 115,509
Gastos de publicidad y mercadeo 292,510 377,833
653,433 493,342
Otras transacciones:
Honorarios profesionales capitalizados en
construcciones en proceso 1,107,578 535,896
Salarios de ejecutivos capitalizados en
construcciones en proceso 407,815 166,884
Compra de software 0 137,668
1,515,393 840,448
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Efectivo y Depdsitos en Bancos

Efectivo y depdésitos en bancos son detallados y se concilian con el efectivo y equivalentes de

efectivo presentado en el estado de flujos de efectivo como sigue:

2009 2008

Efectivo en caja 1,900 1,400
Cuentas corrientes 370,835 725,286
Cuentas de ahorros 1,663,505 1,360,211
Depositos a plazo fijo 6,000,000 0
Total de efectivo y depdésitos en bancos 8,036,240 2,086,897
Menos: depositos en bancos con vencimientos

originales mayores a tres meses 6,000,000 0
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado

de flujos de efectivo 2,036,240 2,086,897

Los depositos a plazo fijo en bancos que totalizan B/.6,000,000 tienen vencimientos varios
hasta el 21 de enero de 2010 y tasas de interés anual de entre 3.375% hasta 4.00%.

Fondos en fideicomiso con uso especifico

A partir del 17 de diciembre de 2009, los fondos en fideicomiso con uso especifico son
administrados por BG Trust Inc., como Fiduciario del Fideicomiso BG Trust, Inc., (Fideicomiso
0056-GTIA-09). Estos fondos estan representados por el efectivo resultante del cobro de
todos los dineros, cheques, giros y demas instrumentos similares que constituyan Bienes y
Derechos Cedibles, incluyendo sin limitacion cualesquiera cheques o fondos recibidos de
compradores o promitentes compradores del Proyecto Santa Maria Golf & Country Club (el
Proyecto) y las reservas establecidas de acuerdo al Contrato de Fideicomiso. Dicho
Fideicomiso se originé el 17 de diciembre de 2009, mediante la firma del Contrato de
Fideicomiso Irrevocable (Contrato de Fideicomiso) entre la Compafiia como fideicomitente o
el Deudor; BG Trust, Inc., como Fiduciario del Fideicomiso; y el Banco General, S. A., como
Agente Administrativo. El objetivo principal es garantizar, a los acreedores, el cumplimiento
de todas y cada una de las obligaciones y de los términos, condiciones y acuerdos provistos
en los documentos del préstamos sindicados a plazo, incluyendo sin limitacién el pago
puntual y completo al vencimiento de todas y cada una de las sumas que se adeuden, como,
por ejemplo, principal, intereses corrientes, intereses por mora, obligaciones de reembolso,
indemnizaciones, comisiones, gastos y otras sumas, y cualesquiera responsabilidades
financieras de cualquier naturaleza como quiera que fueran evidenciadas, adeudadas por el
Fideicomitente a los Acreedores, al Fiduciario y/o al Agente Administrativo, asi como también
para la realizaciébn de los desembolsos que se tengan que hacer para cubrir los costos
directos y los costos indirectos de la Fase Uno (1) del Proyecto, de acuerdo con las
condiciones acordadas en dichos contratos. Los fondos en el Fideicomiso, estan depositados
en cuentas de ahorros con el Banco General, S. A.

El Préstamo Sindicado a Plazo y el Contrato de Fideicomiso, establecen ciertas clausulas
restrictivas para el uso especifico de los fondos disponibles en el Fideicomiso, tales como
reservas para que las cuentas de “reserva para pagos de interés” y “abonos obligatorios
tengan los saldos requeridos; notificaciones y entrega de informacién al Agente
Administrativo y al Fiduciario; contratar y mantener pélizas de seguros; asi como también
mantener algunas razones financieras.
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Los fondos depositados en las cuentas con Banco General, S. A. devengan intereses del

0.5% anual.

La administracién considera que el valor en libros de los fondos se aproxima a su valor
razonable. El riesgo de crédito sobre los fondos esta limitado debido a que los fondos estan

depositados en instituciones financieras reconocidas.

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar se detallan como sigue:

2009 2008
Accionistas 97,762 97,762
Relacionadas - otras 123,996 11,325
221,758 109,087

Terrenos en Desarrollo Urbanistico
Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los terrenos estan compuestos por fincas, tal como se

indica a continuacion:

Finca Valor en Valor
No. Dimensiones Libros de Avaluo
250,330 52 Has. 3,972.27 Mts. 2 7,801,947 23,578,766
250,331 35 Has. 3,612.90 Mts. 2 4,363,909 16,671,473
250,332 23 Has. 3,377.51 Mts. 2 5,460,826 11,090,685
250,333 33 Has. 6,343.00 Mts. 2 9,948,956 100,902,900
250,334 1 Has. 1,100.08 Mts. 2 255,302 5,550,040
250,338 2 Has. 9,899.94 Mts. 2 420,094 1,345,497
250,339 14 Has. 5,896.51 Mts. 2 3,793,309 6,565,343
277,637 15 Has. 2,393.88 Mts. 2 3,566,541 39,516,405
277,646 4 Has. 7,610.89 Mts. 2 1,162,504 11,902,723
277,648 10 Has. 2,434.70 Mts. 2 2,657,654 25,608,675
277,652 8 Has. 7,204.70 Mts. 2 1,298,478 26,161,410
277,654 11 Has. 9,405.56 Mts. 2 1,777,953 9,552,445
277,655 40 Has. 3,031.90 Mts. 2 6,001,145 32,242,552
277,659 13 Has. 2,189.95 Mts. 2 1,631,346 26,437,990
277,664 4 Has. 7,453.71 Mts. 2 613,391 11,863,427
277,665 6 Has. 3,772.12 Mts. 2 867,085 19,131,636
294,259 3 Has. 3,516.38 Mts. 2 784,399 784,399
294,260 2 Has. 3,236.80 Mts. 2 286,763 286,763
Total 52,691,602 369,193,129

El valor de avaluo de los terrenos fue obtenido de avaluadores independientes. Los analisis
de los avaluadores independientes fueron realizados a diciembre de 2007 y aprobados por la
Direccion General de Catastro del Ministerio de Economia y Finanzas durante el primer
trimestre de 2009.
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El detalle de construcciones en proceso es el siguiente:

14

2009 2008
Costos de urbanizacion 27,803,158 13,434,519
Planos y estudios 11,962,943 10,472,149
Costos administrativos y operacionales 10,078,183 5,265,527
Intereses y cargos bancarios 6,768,502 2,247,380
Obras inducidas de infraestructura 840,338 500,604
Total 57,453,124 31,920,179
(9) Maquinaria, Mobiliario, Equipo y Mejoras
Un andlisis de la maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras se detalla a continuacion:
2009
Mobiliario y
Maquinaria Equipo Mejoras Total
Costo:
Saldo inicial del periodo 238,504 246,014 91,402 575,920
Compras del periodo 62,912 28,599 0 91,511
Saldo al final del periodo 301,416 274,613 91,402 667,431
Depreciaciéon acumulada:
Al inicio del periodo 59,034 69,842 61,457 190,333
Gasto del periodo 45,974 64,807 28,394 139,175
Saldo al final del periodo 105,008 134,649 89,851 329,508
Saldo neto 196,408 139,964 1,551 337,923
2008
Mobiliario y
Maquinaria Equipo Mejoras Total
Costo:
Saldo inicial 99,430 184,353 91,402 375,185
Compras 139,074 61,661 0 200,735
Saldo al final del afio 238,504 246,014 91,402 575,920
Depreciacién acumulada:
Al inicio del afio 14,388 28,619 27,612 70,619
Gasto del afio 44,646 41,223 33,845 119,714
Saldo al final del afio 59,034 69,842 61,457 190,333
Saldo neto 179,470 176,172 29,945 385,587
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Otros Activos
El detalle de otros activos se presenta a continuacion:

2009 2008
Gastos pre-pagados por préstamo sindicado 1,366,714 0
Activos intangibles, neto de amortizacion 328,915 416,625
Fondo de cesantia 19,521 10,626
Depésitos en garantia 9,997 10,630
Seguros pagados por anticipado 9,046 8,810
Otros 0 300
Total 1,734,193 446,991

Los gastos pre-pagados por el préstamo sindicado, seran amortizados a partir de la fecha en
que se reciba el primer desembolso sobre ese préstamo mediante el método de tasa de
interés efectiva. (Véase la Nota 24.)

Los activos intangibles con vida definida estan representados por licencias y programas del
sistema de procesamiento de datos SAP, cuyo movimiento se presenta a continuacion:

2009 2008
Costo:
Saldo inicial 438,553 206,165
Adiciones 0 232,388
Saldo final 438,553 438,553
Amortizacion acumulada
Saldo al inicio del afio (21,928) 0
Gasto del afio (87,710) (21,928)
Saldo al final del afio (109,638) (21,928)
Saldo neto 328,915 416,625

La vida util de estos activos intangibles ha sido estimada por la administracion en cinco (5)
afios.

Anticipados de Clientes

Al 31 de diciembre de 2009, la Compafiia ha suscrito contratos de compraventa sobre lotes
del proyecto Santa Maria Golf and Country. Los abonos recibidos a cuenta de dichos
contratos se contabilizan bajo el rubro de anticipos recibidos de clientes hasta el momento en
que se perfecciona la venta.

Cuentas por Pagar
El detalle de cuentas por pagar es el siguiente:

2009 2008
Accionistas y partes relacionadas 215,395 65,162
Comerciales 234,919 1,551,306
Otras 626,238 1,106,200

1,076,552 2,722,668
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Préstamo por Pagar
El detalle de préstamos por pagar es el siguiente:

2009 2008
Banco General, S. A. 22,458,975 23,428,379
Metrobank, S.A. 5,000,000 5,000,000
Total 27,458,975 28,428,379

Banco General, S.A.

Convenio de linea de crédito rotativa con el Banco General, S.A. garantizada con primera
hipoteca y anticresis de las fincas detalladas en la nota 7, excepto la finca 250,333 sobre la
cual mantiene segunda hipoteca y anticresis condicional sucesiva, hasta por B/.35,000,000
con vencimiento en octubre de 2009, la cual paga intereses a la tasa de nueve por ciento
(9%) anual.

Metrobank, S.A.

Convenio de linea de crédito rotativa con el Banco Metrobank, S.A., garantizado con fianzas
limitadas de los accionistas, hasta por B/.5,000,000, segin clausulas acordadas y/o
contratadas y paga intereses a la tasa de ocho punto veinticinco por ciento (8.25%) anual.

Bonos por Pagar, Netos de Costos de Emisidn

El 31 de mayo de 2009, la Compafia emitié6 una oferta publica de bonos corporativos por un
valor nominal de hasta treinta millones de ddlares (US$30,000,000), emitidos en forma
nominativa. Estos bonos tienen una tasa de interés anual fija de 9%, pagaderos
trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de agosto de 2009 hasta la fecha de su
vencimiento o hasta la fecha en la cual el capital del Bono fuese pagado en su totalidad y
vencen el 31 de mayo de 2014.

2009 2008
Valor nominal 30,000,000 0
Menos gastos pre-pagados por emision (476,636) 0
Total 29,523,364 0

La emision de los bonos esta respaldada por un Fideicomiso de Garantia a favor de los
tenedores de los Bonos, en el cual FMM Trust, S.A., actla como agente fiduciario (el
“Fiduciario”). El Fideicomiso de Garantia contiene como garantias primera hipoteca y
anticresis sobre la finca 250,333, inscrita en el documento 822599 de la seccién de
propiedad, Provincia de Panama, vy el efectivo disponible en la cuenta de concentracion a ser
establecida por el Fiduciario en un banco de la localidad para recibir un monto establecido en
ciento sesenta y cinco dolares (US$165), por metro cuadrado producto de la venta o
enajenacion total o parcial de la finca en garantia.

El emisor se reserva el derecho de redimir anticipada y voluntariamente los Bonos, total o
parcialmente, una vez finalizado el primer afio contado a partir de la Fecha de Oferta.
Cualquier redencién anticipada, ya sea parcial o total debera ser efectuada en una fecha
designada como dia de pago (cada una “Fecha de Redencién Anticipada”). El Emisor le
comunicara a los Tenedores Registrados, con no menos de treinta (30) dias de anterioridad a
la Fecha de Redencién Anticipada, mediante publicacion por dos (2) dias consecutivos en
dos (2) periddicos de la localidad, con indicacion del monto de los Bonos a ser redimidos y la
Fecha de Redencién Anticipada.
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Los fondos recaudados con la emisién de los bonos corporativos, se utilizardn para el
desarrollo de los proyectos inmobiliarios a ser desarrollados en las fincas detalladas en la
nota 6 y usos generales corporativos dependiendo de las necesidades.

Acciones Comunes
Las acciones comunes de la Compafiia se detallan asi:

2009 2008

Acciones comunes sin valor nominal (2,846,453

acciones en el 2009 y 2008) totalmente emitidas 52,991,614 52,991,614

Administracion de Capital

Las politicas de la Compafiia sobre la administracién de capital son de mantener un capital
sélido, el cual pueda sostener el futuro crecimiento del negocio. La Compaiiia reconoce la
necesidad de mantener un balance entre los retornos al accionista y la adecuacion de capital.

Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2009, no ha habido cambios materiales
en la administracion del capital de la Compaiiia.

Gastos de Publicidad
Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2009, los gastos publicidad y mercadeo se
detallan asi:

2009 2008
Letreros y vallas 133,568 186,075
Publicidad 128,850 192,709
Estudio de mercadeo 0 155,000
Promocion 100,723 105,801
Papeleria — impresos y otros 4,162 53,368
Total 367,303 692,953
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Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2009, los gastos administrativos y
operacionales se detallan asi:

2009 2008
Honorarios profesionales 404,707 184,543
Salarios 251,673 185,187
Servicios administrativos 118,859 2,045
Seguridad 104,698 71,748
Amortizacion del programa SAP 87,711 21,928
Alquiler de oficina 73,650 68,848
Impuesto — Tesoro Nacional 45,420 40,618
Comestibles e insumos 28,889 10,567
Comunicacion y teléfono 24,244 54,864
Mantenimiento de oficina 23,133 6,517
Viajes —viaticos 20,957 37,669
Utiles de oficina 13,920 5,496
Energia eléctrica 10,392 23,725
Primas por seguros 8,152 0
Alquiler de equipos 4,767 0
Combustibles y lubricantes 4,823 4,994
Transporte 3,363 10,477
Asesoria para contratacion de personal 496 2,199
Atencion a clientes 297 7,211
Donaciones 0 13,000
Otros 7,247 5,726
Total 1,237,398 757,362

Compromisos y Contingencias
La Compafia ha suscrito un contrato de arrendamiento por el uso del local donde opera su
oficina en Panama. EI término original de duracion de este contrato fue pactado a tres afios a
partir del 1 de noviembre de 2006.
Los canones de arrendamiento para el proximo afio ascenderan aproximadamente a:

Afio Monto

2010 6,050

El gasto de alquiler del inmueble en Panama ascendi6 a B/.73,650 para el periodo terminado
el 31 de diciembre de 2009 (2008: B/.68,848).

Impuesto sobre la Renta Diferido
Al 31 de diciembre de 2009, el impuesto sobre la renta diferido activo asciende a
B/.1,510,468 (2008: B/.1,029,042).
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La Compafiia decidid asignar en el afio fiscal en que termine la obra, la totalidad de las rentas
brutas, gastos y costos respectivos de acuerdo con el Articulo 123, inciso C del Decreto
Ejecutivo 170 de 1993.

Las partidas de impuesto sobre la renta diferido activo se originan del efecto impositivo de
pérdidas fiscales no utilizadas.

Al 31 de diciembre de 2009, la Compafia reconocié en los resultados de operaciones
ingresos por impuesto sobre la renta diferido por el valor de B/. 481,426 (2008: B/.435,094),
tal como se muestra a continuacion:

2009 2008

Efecto impositivo de pérdida fiscal del afio 481,426 435,094

La conciliacion del impuesto diferido activo del afio anterior con el periodo corriente es como
sigue:

2009 2008
Impuesto diferido — activo al inicio del afio 1,029,042 593,948
Mas:
Efecto impositivo de pérdida fiscal del afio 481,426 435,094
Total de impuesto sobre la renta diferido —
activo 1,510,468 1,029,042

Con base en los resultados actuales y proyectados, la administracion considera que habra
ingresos gravables suficientes para absorber el impuesto sobre la renta diferido activo
detallado anteriormente.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
El valor razonable de los principales activos y pasivos financieros, asi como los valores
presentados en el estado de posicidn financiera, se muestra como sigue:

31 de diciembre de 2009 31 de diciembre de 2008
Valor Valor Valor Valor

en libros razonable en libros razonable
Efectivo y depositos en bancos 8,036,240 8,036,240 2,086,897 2,086,897
Fondos en fideicomiso con uso especifico 5,001 5,001 0 0
Cuentas por cobrar 221,758 221,758 109,087 109,087
Cuentas por pagar 1,419,750 1,419,750 2,818,310 2,818,310
Deuda bajo arrendamiento financiero 85,645 85,645 122,137 122,137
Préstamos por pagar 27,458,975 27,458,975 28,428,379 28,428,379
Bonos por pagar 29,523,364 29,523,364 0 0
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Los siguientes supuestos fueron establecidos por la administracién para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero en el estado de posicion financiera:

(a) Efectivo/cuentas por cobrar/cuentas por pagar/deuda bajo arrendamiento financiero
Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en los libros se aproxima a su valor
razonable por su naturaleza de corto plazo.

(b) Préstamos por pagar/bonos por pagar
Para los préstamos por pagar con vencimiento a largo plazo el valor razonable se
determiné con base al método de descuento de flujos de efectivo. Para los
instrumentos financieros anteriores, el valor en libros se aproxima a su valor razonable
debido a que las tasas contractuales se aproximan a las tasas de mercado al cierre del
afo.

Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbre y elementos
criticos de juicio y, por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cambios en los
supuestos o criterios pueden afectar en forma significativa las estimaciones.

El valor razonable se mantiene igual que el valor en libros debido a que las tasas en el
mercado no sufrieron cambios y seguian los mismos al 31 de diciembre de 2009.

Riesgos de Instrumentos Financieros
El estado de posicion financiera de la Compafia incluye diversos tipos de instrumentos
financieros como: cuentas por cobrar, cuentas por pagar y préstamos por pagar.

Estos instrumentos exponen a la Comparfiia a diversos tipos de riesgos. Los principales
riesgos identificados son los riesgos de crédito y de liquidez, los cuales se describen a
continuacion:

(a) Riesgo de crédito
Es el riesgo de que el deudor no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago
que deba hacer a la Compafiia de conformidad con los términos y condiciones pactados
al momento de que la Compafiia efectuara la venta, prestaron el servicio u originaron el
activo financiero respectivo.

El principal riesgo de crédito que mantiene la Compafiia se debe al efectivo mantenido
en bancos. El riesgo de crédito sobre estos montos esta limitado debido a que los
depdsitos se encuentran depositados en instituciones financieras reconocidas.

(b) Riesgo de liquidez
Es el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con todas sus obligaciones. La
Compafia monitorea periédicamente sus flujos de efectivo y el proceso de cobros para
garantizar que los flujos de efectivo sean oportunos y minimizar el riesgo de liquidez.

La tabla que aparece a continuacién analiza los activos y pasivos de la Compafiia en

agrupaciones de vencimiento basadas en el resto del periodo desde la fecha del estado
situacion financiera hasta la fecha de su vencimiento o la fecha estimada de pago:
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2009

Hasta Delab Sin

1 afio afos vencimiento Total
Activos
Efectivo y depdsitos en bancos 8,036,240 0 0 8,036,240
Fondos en fideicomiso 5,001 0 0 5,001
Cuentas por cobrar 221,758 0 0 221,758
Anticipos a proveedores 388,832 0 0 388,832
Inventario de materiales 1,093,649 0 0 1,093,649
Total de activos 9,745,480 0 0 9,745,480
Pasivos
Anticipos recibidos de clientes 0 15,415,284 0 15,415,284
Cuentas por pagar 1,419,750 0 0 1,419,750
Otros pasivos 42,660 160,116 0 202,776
Préstamos por pagar 0 27,458,975 0 27,458,975
Bonos por pagar 0 29,523,364 0 29,523,364
Total de pasivos 1,462,410 72,557,739 0 74,020,149
Margen de liquidez neto 8,283,070 (72,557,739) 0 (64,274,669)

2008

Hasta Delab Sin

1 afo afios vencimiento Total
Activos
Efectivo y depdsitos en bancos 2,086,897 0 0 2,086,897
Cuentas por cobrar 109,087 0 0 109,087
Anticipos a proveedores 1,115,193 0 0 1,115,193
Inventario de materiales 1,093,289 0 0 1,093,289
Total de activos 4,404,466 0 0 4,404,466
Pasivos
Anticipos recibidos de clientes 0 8,869,522 0 8,869,522
Cuentas por pagar 2,818,310 0 0 2,818,310
Otros pasivos 46,308 139,327 0 185,635
Préstamos por pagar 0 28,428,379 0 28,428,379
Total de pasivos 2,864,618 37,437,228 0 40,301,846
Margen de liquidez neto 1,539,848 (37,437,228) 0 (35,897,380)
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Principales Leyes y Regulaciones Aplicables

La Compafiia esta inscrita en el Registro de Turismo desde el mes de diciembre de 2008.
Este registro le concede exoneraciones en materia de impuesto sobre inmueble de la finca
donde se desarrolla el proyecto turistico Santa Maria Golf & Country Club y del impuesto de
importacion de materiales, y mercaderias utilizadas en dicho proyecto. Adicionalmente, se
encuentra inscrita en el Registro de Estabilidad Juridica de las Inversiones en la Direccion
Nacional de Industrias y Desarrollo Empresarial del Ministerio de Comercio e Industrias, para
gozar por el plazo de diez (10) afios de estabilidad juridica, estabilidad tributaria nacional,
estabilidad tributaria municipal, asi como estabilidad de los regimenes aduaneros y
estabilidad en el régimen laboral.

Estos beneficios de exoneraciones y protecciones conllevan la obligacion de mantener la
inversion y cumplir con todas las obligaciones establecidas por las legislaciones de turismo y
de estabilidad juridica de las inversiones.

Informacion por Segmentos

La informacion por segmento se ha clasificado y se informara en funcion de las diferentes
actividades de negocios que desarrolla la Compafia con base en la forma que han sido
estructuradas internamente por la administracion. A la fecha de estos estados financieros, la
Compaiiia no presenta informacion por segmentos debido que no ha realizado ventas finales
u operaciones que afecten las utilidades (pérdidas) integrales.

Evento Subsecuente

El 17 de diciembre de 2009, la Compafiia celebré un contrato de préstamo sindicado a plazo
con Banco General, S.A. como Estructurador y Agente Administrativo, y Banco General, S.A.,
BANESCO, S.A., BAC International Bank, Inc., Banco Internacional de Costa Rica, S.A.
(BICSA) y Produbank (Panama), S.A., como acreedores originales, mediante el cual los
Acreedores acordaron realizar préstamos por un monto de hasta B/.70,000,000, a la
Compainia, la cual utilizara esos fondos exclusivamente para cancelar en su totalidad un
préstamo puente que la Compafia tiene celebrado con Banco General, S.A.; para cubrir los
costos directos de la Fase Uno (1) del desarrollo residencial exclusivo denominado Santa
Maria Golf & Country Club y para cubrir los costos indirectos presupuestados de la Fase Uno
(1), garantizado con primera hipoteca y anticresis de las fincas detalladas en la nota 7,
excepto la finca 250333 sobre la cual mantiene segunda hipoteca y anticresis condicional
sucesiva, con fecha de vencimiento el 31 de marzo de 2014, el cual devenga intereses a la
tasa de nueve por ciento (9%) anual. EI 7 de enero de 2010, los Acreedores hicieron el
desembolso inicial a la Compaifiia, por la suma de B/.23,559,876, el cual fue utilizado
principalmente para cancelar la linea de crédito rotativa que existia con Banco General, S.A.

22




—

" REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTAR!AL

% avmwa m m PMAMA
: m«;v : N
é i et by (\‘ a%,

R iy 9 SRR

% e N 'NOTARIA DU}

: zqomm,\mmq ﬂmcmng ” ‘M@

faikl ey N
e wmm”"’"

b oo

DECLARACION NOTARIAL JURADA

En la ciudad de Panamd, Capital de la Reptiblica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, a los treintg----—----—-== ( 30) dias del mes de marzo=—--- de dos mil diez (2,010)
ante mi, JULIA CORREA ORTIZ, Notaria Publica Duodécima del Circuito de Panama,
portadora de la cédula de identidad personal nimero nueve-cincuenta y tres-setecientos setenta y
tres (9-53-773), comparecieron personalmente las siguientes personas: MAYOR ALFREDO
ALEMAN, varén, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de
identidad personal ntmero ocho-ciento treinta y seis-ciento noventa (8-136-190); MARTIN
FELIPE SOSA STANZIOLA, var6n, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad,
con cédula de identidad personal ocho-doscientos veintidos-ochocientos ochenta y seis (8-222-
886) e IRVING ANEL CABALLERO TEJEIRA, varon, panamefio, mayor de edad, casado,
vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal niimero cuatro-doscientos setenta y
cuatro-ciento veintiséis (4-274-126), en sus condiciones de Presidente, Gerente General y Gerente
Financiero, respectivamente, de IDEAL LIVING CORP., sociedad anénima organizada y
existente de acuerdo con las leyes de la Repiiblica de Panama4, tal como consta inscrito a Ficha
quinientos setenta y dos mil setecientos ochenta y siete (572787), Documento un millon ciento
cincuenta y cinco mil novecientos cincuenta y cinco (1155955), de la Seccién Mercantil del
Registro Puiblico, todos con domicilio en el Edificio Discovery Center, Urbanizaciéon Santa Maria
Golf & Country Club, Corregimiento de Juan Diaz, Distrito de Panama, Provincia de Panama,
personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el
Acuerdo siete-cero dos (7-02) de catorce (14) de Octubre de dos mil (2002) de la Comision

Nacional de Valores de la Republica de Panamad, por este medio dejan constancia bajo la

gravedad del juramento, de lo siguiente.
-—-(a) Que cada uno de los firmantes ha revisado los Estados Financieros Anuales Auditados

correspondientes a IDEAL LIVING CORP. para el afio fiscal que termin el treinta y uno (31)

de diciembre de dos mil nueve (2009).
----(b) Que a sus juicios, los Estados Financieros Anuales Auditados no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién de hechos de importancia
que deben ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve

(1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho




(o) TN & RN SR o S b

10
1
12
13
14
15

18

17

18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30

informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas.--
———-(c) Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales Auditados y cualquier otra
informacidn financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos
la condicién financiera y los resultados de las operaciones de IDEAL LIVING CORP. para el

periodo fiscal terminado el treinta y uno (31) de diciembre de dos mil nueve (2009) .-------------=---

-—-(d) Que los firmantes:

---------- (d.1) Son responsables del establecimiento y mantenimiento de los controles internos de

la sociedad.

—————————— (d.2) Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda

informacién de importancia sobre IDEAL LIVING CORP, sea de su conocimiento,

particularmente durante el perfodo en que los informes han sido preparados. -
--------- (d.3) Han evaluado la efectividad de los controles internos de IDEAL LIVING CORP,

S.A., dentro de los noventa (90) dias previos a la emision de los Estados Financieros

Consolidados.

--------- (d.4) Han presentado en los Estados Financieros Consolidados sus conclusiones sobre la
efectividad de los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.------------

---(e) Que los firmantes han revelado a los auditores de IDEAL LIVING CORP., lo

siguiente:
--------- (e.1) Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de
los controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de IDEAL LIVING

CORP., para registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a los auditores que

ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos.
-------- (e.2) Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracion u otros
empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de IDEAL

LIVING CORP.,

----(f) Que los firmantes han revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios
significativos en los controles internos de IDEAL LIVING CORP., o cualesquiera otros factores
que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su

evaluacion, incluyendo la formulacion de acciones correctivas con respecto a deficiencias o

debilidades de importancia de la sociedad.
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----Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Comision Nacional de Valores.---------

Para constancia se firma esta Declaracién Jurada Notarial por ante mi, el Notario que doy fe.------

Leida como le fue esta diligencia a los comparecientes en presencia de los testigos instrumentales
NINOSKA CAMPOS DE VEGA, con cédula de identidad personal nimero ocho-setecientos
noventa-dos mil cuatrocientos noventa y nueve (8-790-2499) y VICTOR MANUEL LARA, con
cédula de identidad personal nimero ocho-quinientos siete-seiscientos ochenta y siete (8-507-
687), mayores de edad, vecinos de esta ciudad, personas a quienes conozco y son habiles para el
cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacion y la firman todos para constancia,

ante mi, el Notario que doy fe. - - == === ---=-m--cmmm oo m e e

Mgl ol

MARTIN FELIPE SOSA STANZIOLA

Cédula No.8-222-886

77

IRVING JEIRA

Cédula No. 4-274-126

LOS TESTIGOS:

CAMPOS B VEGA e VICTOR MANUEL LARA
P =
Cédula N° 8-507-687
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