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REPUBLICA DE PANAMA '
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA

FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

Trimestre terminado al 31 de diciembre de 2018

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No 18-
00 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000,

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Los Castillos Real Estate, Inc.

VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos Corporatives (Reseolucion Mo, CNV-353-08 de 7 de
noviembre de 2008, modificada por la Resolucion No. CNV-108-09 de 21 de abril de 2009 y
Resolucion No. SMV 222-16 del 12 de abril de 2016, Resolucion No. CNV-429-11 de 13 de
diciembre 2011, y Resolucion No. SMV-585-14 de 25 de noviembre 2014, modificada por la
Resolucion No. SMV No.223-16 del 12 de abril de 2016 y Resolucion SMV No 619-17 del B de
noviembre de 2017).

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR: Telefono 321-9010

DIRECCION DEL EMISOR: Ave. Miguel Brostella y Calle 5ta, Boulevard El Dorado, Edificic DO
IT CENTER El Dorado.

icohen@doitcenter.com.pa
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I PARTE

I ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez
Miles de US$ 3111218 30/09/18
Efectivo 5,489 1 6,476.9
Capital de Trabajo 2,059.7 31859
Razdn Corriente 1.34 1.52

En el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2018, la liquidez de Los Castillos Real
Estate, Inc. y subsidiarias decreci6, debido principaimente a la disminucién de sus

activos circulantes.

B. Recursos de Capital
Miles de USS 31/12/18 30/09/18
Deuda Bancaria o Bonos por Pagar 77,449 4 78,691.6
Patrimonio 1653,441.5 146,375.4
Total de Recursos de Capital 230,890.9 225,05_?.13
Apalancamiento (Pasivos / Patrimonio) 0.50 0.54

En el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2018, el patrimonio de Los Castillos
Real Estate, Inc. aumento producto de la utilidad neta del periodo. El nivel de
apalancamiento disminuyo levemente debido al aumento en el patrimonio. 5
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Resultados de las Operaciones

Miles de USS 311218 30/09/18
Total de Ingresos por Alguiler 3,406.2 33824
Gastos Generales y Administrativos 3876 263.2
Costos Financieros 1,468.0 1,295.5
Cambio Valor Propiedad de Inversion 7.7284740 0.0
Utilidad en Operaciones 30186 3 1e.2
Utilidad Neta 8,136.6 1,394.3
Area Arrendada Aproximada 117,176 117,175
Porcentaje de Ocupacion 100% 100%
Arrendamiento Promedio por Metro Cuadrado 28.07 28.87

En el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2018, Los Castillos Real Estate, Inc.
generé una utilidad neta mayor debido al, cambio en el valor razonable de las
propiedades de inversion. Los niveles de ingresos por alquiler se mantienen con un cien
por ciento (100%) de ocupacion.

Perspectivas

Aunque Los Castillos Real Estate, Inc. y subsidiarias mantienen contratos de
arrendamiento a cinco (5) y diez (10) afios renovables automaticamente por periodos de
cinco (5) afios adicionales, con aumentos anuales pactados, sus perspectivas de
crecimiento dependeran del desempefic economico de Panama y sobretodo del
mercado de arrendamiento de locales comerciales a grandes empresas nacionales e
internacionales. %
=4
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HECHOS O CAMBIOS DE IMPORTANCIA

Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una tercera Oferta Publica de Bonos Corporativos,
aprobada por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucién
No.SMV-585-14 del 25 de noviembre de 2014, por un valor nominal total de hasta
B/.70,000,000.00, emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones en
denominaciones de B/.1,000.00 y sus multiplos. Los Bonos podran ser emitidos hasta
en nueve (9) Series, cuyos montos seran determinados segun las necesidades de Los
Castillos Real Estate, Inc. y la demanda del mercado,

Con relacion a la Oferta Pablica de Bonos Corporativos sefialada en el parrafo anterior, a
partir del 18 de enero de 2018 se ofrecid la serie “E" (Senior) por un valor nominal de
hasta B/.15,000,000,00, cuyo vencimiento serd el 15 de enerc de 2033. Los Bonos
devengan intereses a una tasa de interés de LIBOR 2 Meses + 3.50% anual, revisable
trimestralmente, sujeto a un minimo de 5.00% anual. El pago a capital de los Bonos se
realiza mediante abonos mensuales en base a una tabla de amortizacion establecida en
el Prospecto Informativo y un Ultimo pago al vencimiento por el saldo insoluto de capital.
Los Bonos estan garantizados por un fideicomiso de garantia con BG Trust Inc, a favor
de los Tenedores Registrados de los Bonos.

El 26 de febrero de 2018 se comunica, a través de un Hecho de Importancia, |a
designacion formal del Ingeniero José Alvaro Resirepo Arango, como Director
Independiente de Los Castillos Real Estate, Inc.

El Ingeniero Restrepo posee los titulos de Ingenieria Quimica de Louisana State
University, y Maestria en Ingenieria Quimica de University of Texas at Austin. Es
actualmente Socio de la firma ABCO Global, firma de consultoria en estrategia de
negocios y organizacion, y Consultor en Alta Gerencia e Innovacion. Fue Vicepresidente
de Investigacién y Desarrollo en Procter & Gamble, Co., y Gerente General de Varela
Hermanos, 5.A. Actualmente, participa en las Juntas Directivas de Varela Hermanos,
S.A. y Corddn de Vida, S.A.

El Ingeniero Restrepo no tiene funciones administrativas y participa en las reuniones de
Junta Directiva de la sociedad. '

El 16 de marzo se comunica, a través de un Hecho de Importancia, que Los Castillos
Real Estate, Inc. hace de conocimiento publico que en relacién con la Emision Publica
de Bono Corporativos por un valor nominal de hasta US$23,000,000 aprobada mediante
Resolucion No. CNV-429-11 de 13 de diciembre de 2011 de la cual es emisor (la
“Emisitn), el resultado de la razén de Cobertura de Servicio de Deuda al 31 de diciembre
de 2017 fue de 0.89, en comparacion con el minimo requerido de 1.05, ocasionando el
incumplimiento de esta Obligacion Financiera para dicho periodo, pero gque fue
subsanada en el mes de enero de 2018, dentro de los términos detallados en el
Prospecto Informativo de esta Emision de Bonos,

Esta situacion en ningin momento afectd el cumplimiento cabal de las
obligaciones de Los Castillos Real Estate, Inc., en relacion con el pago de los
intereses o capital de los Bonos de esta Emisién ni de ninguna de las otras
emisiones gue dicha sociedad mantiene en circulacion, asi como tampoco afecto
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el cumplimiento del resto de las Obligaciones Financieras, Obligaciones de Hacer
y Obligaciones de No Hacer a las que se encuentra sujeto como emisor.

El 7 de enero de 2019, Equilibrium Calificadora de Riesgo, 5 A. hace publico, la decision
de su Comité de Riesgo, de mantener la categoria A+.pa, con perspectiva estable, a las
tres (3) emisiones de Bonos Corporativos emitidos por Los Castillos Real Estate, Inc.,
segun informacién interina al 30 de septiembre de 2018.

A su vez, comunican que el informe de calificacion de riesgo con los fundamentos de la
calificacién, estara disponible en la pagina web: www equilibrium.com.pa.

Calificacidn Categoria Definicion de Categoria
Refleja alta capacidad de pagar ¢l capital ¢ intereses
Bonos e ver) en hos términos ¥ condiciones pactados. La capacidad
Corporativos por At pa de pago s més susceptible a posibles cambios
hasta 11S§25.0 adversos en las condiciones econdmicas que las
millones CHCEOTIAS SUPEThTes
Hnl'lﬂls Refleja .alla. cupacidsd |:|1 pagar el capital e irlq:.r!.:scs
ok T (rueval en bos tEnminos y condiciones pactados. La capacidad
AP 1 1 pe At.pa de pago s mas susceplible a posibles cambios
ha_‘ﬂ'a L SS%‘ '1‘. adversos en las condiciones cconomicas que las
millones { Series calegorias superiones.
Ay B)
Bonos Refeja a!taI capacidad .dr:*. pagzar el capital ¢ nﬂcfﬁcq
Corporativos frtieva) en los términos ¥ comdiciones pactados, 1a capacidad
Soni h A+.pa de page es mas susceptible a posibles cambios
HASIOE pur .n_qia adversos en las condiciones econdmicas que las
LISEa0.0 millones calegorias superiores,
(Series B, C, DL E,
F. G, H. 1)
Perspectiva Estable
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Il PARTE

RESUMEN FINANCIERO

A, Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial:
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA | TRIMESTRE QUE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
REPORTA ANTERIOR ANTERIOR ANTERIOR
30/06/2018 30/09/2018 30/06/2018 311032018
|_Ingresos Taotales 3,406,225 3,382 420 3,369,980 3,349 950
Gastos Generales y Administrativos 387 621 263,206 332,243 276,108
Utilidad en Operaciones 3,018.604 3,119,214 3,037,737 3,073,841
Cambio Valor Propiedades de Inversian 7728474 - 3467 395 -
Costos Financieros 1,467,976 1,295,497 1,286,182 1,056,044
Utilidad Neta 8136578 | 1,394,264 1,319,773 1,518,789
Acciones Emitidas y en Circulacidn 1,000 1,000 1,000 1,000
BALANCE GEMERAL TRIMESTRE QUE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
REPORTA ANTERIOR ANTERIOR ANTERIOR
30/06/2018 30/09/2018 30/06/2018 31/03/2018
Activos Circulantes 8,152,005 9,256,258 9 180,015 9078377
Propiedades de Inversign 240,202 442 232 473,068 233,473,068 232 473,068
Total de Activos 248,410,949 241,803 662 241,742,749 241 648 854
Pasivos Circulantes | 6092311 6,070,363 6,152,836 5990963 |
Pasivos a Largo Plazo 88,877,133 89,357,893 90,609,801 91,868,380
Capital Social 3,245,000 3,245 000 3,245 000 3,245 000
Utilidades Retenidas 150,196,505 141,130,406 141,736,112 140,544 511
Total de Patrimonio 153,441,505 146,375,406 144 881,112 143,788,511
RAZOMNES FINANCIERAS:
| Deuda Bancaria o Bonos [ Patrimonio 0.50 0.54 0.55 0.57
Capital de Trabajo 2 059 694 3,185,895 3,027,179 3087414 |
Razdn Corriente 1.34 1.52 1.49 1.52
Litilidad Operativa'Gastos financieros 2.05 2.41 2.36 29

N/
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros trimestrales del emisor. VER ADJUNTO

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financieros trimestrales del garante o fiador de los valores registrados en
la Superintendencia del Mercado de Valores, cuando aplique. NO APLICA

V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Presente la certificacion del fiduciario en la cual consten los bienes que constituyen el patrimonio
fideicomitido, en el caso de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama se encuentren garantizados por sistema de fideicomiso. VER ADJUNTO

VI PARTE
DIVULGACION

Este informe de Actualizacion Trimestral estard disponible a los inversionistas y al publico en
general para ser consultado libremente en las paginas de Internet de la Superintendencia del

S.A. {(www panabolsa.com).

FIRMA(S)

umbu

COHEN SOLIS
resentante Lega?“ﬁ /
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
LOS CASTILLOS REAL ESTATE INC.
BONOS CORPORATIVOS US5525,000,000.00

BG TRUST, INC., sociedad panamefia organizada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama, inscrita en
la Seccién Mercantil del Registro Publico al Folio No.444710, debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fidelcomiso
mediante Licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante el “Fiduciario”), en cumplimiento de sus
obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido mediante la Escritura Pdblica No. 23,577 de 26 de
noviembre de 2008 inscrita en el Registre Publico bajo la Ficha 444812, Documento 1586637, (el "Fideicomisc®), por LOS
CASTILLOS REAL ESTATE, INC., en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos por la suma de hasta
Veinticinco Millones de Ddlares {US525,000,000.00) {la "Emision”), por este medio expedimos la presente Certificacion del
Fiduciario al 31 de Diciembre de 2018, a saber:

1. ElEmisores LOS CASTILLOS REAL ESTATE, INC.

2. La Emision fue autorizada mediante Resclucidn CNV MNo.353-08 del 07 de Noviembre de 2008, modificada medianta
Resolucion CNV No.109-09 del 21 de abril de 2009 y notificada el 23 de abril de 2009.

3. El monto total registrado Els de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES (LI5525,000,000.00), emitidos en una sola serie
con denominaciones o multiplos de Mil Délares (USS1,000.00).

4,  Eltotal de Patrimonio Fideicomitido asciende a la suma de US526,018,392.48, de los cuales la suma de LS51,018,392 48 se
encuentra registrada en los activos del Fideicomiso y fa suma de USS$25,000,000.00 estan conformados por los derechos
hipotecarios a favar del Fiduciario.

5. El Patrimonio del Fideicomiso cubre la Serie A de la Emision.

6. El desglose de la composicion del Patrimonio administrade es | siguiente;

aj Fondos depositados en cuentas fiduciarias en Banco General con saldo total de US51,018,392 48, desglosadas asi;

B2 Nombre de la Cuenta Saldo al 31-Dic-18 |
Concentracidn S405,078.69
Cuenta de Reserva $613,313.79
Total $1,018,392.48

b} Primera hipoteca y anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc., por la suma de hasta VEINTICINGO MILLONES DE
DOLARES {L15525,000,000.00), sobre los siguientes bienes inmuebles propiedad del Emisor detallados en el Anexo A
adjunto,

cl Cesion irrevocable e incondicional de los canones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento
sobre los locales comerciales detallados en el Anexo B adjunto.

d} Elimporte de las indemnizaciones recibidas por raztn de las pdlizas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, Inc., detalladas a continuacion:

: Fecha de Limites de
Tipo de Péliza Compaiia Aseguradora | No. de Péliza Vendmiento " bilidad
Poliza de Incendio | ASSA Compafiia de Seguros | 03B70819 15-mar-19 562,229,607.51

A

Pastal GB16-0084 2 Fanama Sep. de Fanama « Tel: (S071303-5001 « Fax: (S071265-022 7 waabganaral. corm



€] Cobertura histérica de los Gitimos tres (3) trimestres es:

Mar-18 Jun-18 Sep-18

778.44% 812.13% BAB BT

fi  El Prospecto Informative de la Emisién establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciarie deberdn tener un
valor de mercado que cubra al menos 125% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacidn (la
“Cobertura de Garantias™) y al 31 de diciembre de 2018 dicha Cobertura de Garantia es de 883.89%.
N

La presente certificacidn ha sido emitida en la cludad de Panama, Repiblica de Panamd, el dia 18 de enero de 2019,

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

7 s O UAaannt (J—g
Angdeld Escydero Valerie Voloj
Firma Autorizada Firma Autorizada



ANEXD A

BG Trust, Inc. [0047-GTIA-08)
Los Castillos Real Estate Inc,

PROPMETARIO

Al 31 de Diciembre de 2013

MONTD

AVALUADOR

FECHA DE
AVALUO

: | 3 Panamericana de =
1 35029 a la 35034 Corporacion Los Castillos, 5.4, El Dorado, Panama 419,500,000.00 -:'Jn-all.'n:;s CA 27-oct-17
S7048,57051 y Papamericana de
Tl Lo Andes Properties, 5.8, O Log Andes, Panamd 55,350,000.00 To-pow-17
| sw0s3a57063 ks Awallias, 5.4 i
3 11,392 France Fields Properties, 5.A Galera Zona Libre Coldn 52,000,000.00 AR Avallios 26-0ct-17
: Panamericana de
4 22995 Inversiones Eurcpanamericanas, 5.4, Galera Zona Libre Coldn 55,000,000.00 : 5 3 L4-nov-17
Avalios, 5.4
CC Plaza La Hispanidad 12 Panamericana de
5 28284 Doce de Octubre Properties, 5.4, 55, 504,000, 14+ 17
H i de Octubre, Panarmid 5 e Aualios, 5.4 Lk
CC Plaza Banconal Santiago, itan;
[ 713% Veraguas Properties, 5.4, B | 4s,200,00000 Eamimanchan e, | e
Veraguas Avaluog, 5.4
) ) Pl 1T I, Cranict Panamericana de
7 T160 Chirlqui Progerties, 5.4, CC Plasa & _"‘”m_w i 48, 500,000.00 ! 27-oct-17
; Chirigqui Avallios, S.A
CC Piaza Villa Lucre, :
E 0974 Wills Lucre Progerties, 5.4 Pana'mé o 48,550,000.00 Al Auzltios 15-oct17
g i15M Zona Libre Properties, 5.4 Galera Zona Libre Colon %32 500,000.00 AR Avalios Ho-oct-17
10 BT va0e7T3 San Antonio Properties, S.A, Albrook Mall, Fanama S18,750,000.00 AR Avaluos 15-00t-17
Tatal 584, B50, 000,00

=y



ANEXO B
BG Trust, Inc. (0047-GTIA-08)
Los Castilos Real Estate Inc.
Detalle de Canones
Al 31 de Dickembre de 2018

35029 a 35034

MNombee del Arren

Ace Internatonal Hardware Conp.

atario

Carparation Los Castillos, 5.4,

PH. Centro Comerciad [ao It
Center Boulevard £l Dorada,
Carregimianito de Bethania,

Canon Mensual

64, 10000

X

704857051 y
57053 af 57063

Ace International Hardware Corp

Loy Andes Properties, 5,4,

Madulo A del P.H. Centro
Camercial bos Andes,
Avenitfa Transistmica

Corregimienta Belisario
Fagias

527,800.00

01-oct-27

21995

Ace International Hardware Corp.

Inversiones Eurppanamericanas, 5.4

Manzana b 48 del area
comercial de France Field,
Gabera Zona Libre de Coldn

567,100.00

Oi-ene-27

T1el4

Ace International Hardware Corp

Chirigui Properties, 5.8

P_H. Centro Comercial Plaza
Terrgnal, Interseccidn de la
Wia Interamericana y Calle
Francisos Clark, Dawved,
Browingia de Chiraul

532,900.00

-0ct-27

71356

Aci International Hardware Corp,

Weraguas Properties, 5.4

P.H. Plaza Banconal
Santlago Carretera
Ineramericana, Frovincia
de Veraguas

522,050000

01-rmay-22

11392

W.LLA, Carp.

France Fipkd Properties, 5.4,

Calle ata y Avenida 4ta. del
area Comercial g France
Fiedd, Zona Libre de Coldn

515,500.00

01-jun-26

571

Ace International Hardware Corp

Tona Likbee Pragérties, 5.0,

Galera Zona Likee dé Colon

520,500.00

02-ene-27

w974

Ace International Hardware Corp.

illa Lucre Progerties, 54,

P.H. Centro Comercial Plaza
Willa Luscre

£34,100.00

Ol-jurn-19

8234

Ace International Hardware Torp

Doce de Octubre Properties, 5.4,

Centro Comerdial Plaza de la
Hispansdad Avenida 12 de
Cetubre, Corregimienta de
Puelio Nuevo

531 600,00

01-jul-28

10

G057 v 20973

Ace International Hardware Corp,

San Antania Progerties, 5.4

Centro Conmercial Los
Pueblas Albrook

545,300.00

01-jun-1%

Total

5364,950,00

e ——————————
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Lg"LOBAL

NANCIAL FUNDS

ORF

Gi M AL BAMK CORFORAATION

Panama. 30 de Enero de 2019

Sefiores

SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES

Ciudad.-

Ref.: Fideicomiso de Garantia Gtia-106-11 de la Emision de Bonos de Los Castillos Real Estate Inc.

Estimados sefiores:

Por este medio GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP., actuando en su condicion de Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia constituido por LOS CASTILLOS REAL ESTATE, INC., para garantizar las Series

en forma nominativa, registrada v sin cupones, autorizada mediante la Resolucion de registro v autorizacion para
oferta piiblica CNV No. 429-11 de 13 de diciembre de 2011, certifica al 31 de Diciembre de 2018, la siguiente

informacion a saber:

I.  Eltotal del Patrimonio administrado del Fideicomiso es el que se detalla a continuacion.

alus [ Fecha el Avtin
Cuela de Alworos S0 30005 Fh=2 | 254 162.TS WA
Cuema de Alswros S0=333W5 1 5-6 1 SKIGH A
Plazn Fryo SO0 TTR G | LR (K NIA
Imi. por Ui MM0ITTATGR 2049 51 NiA
Hiparecas Fuca 324055 [ .750,000,00 Panmrencana de Avalisos. 5.4 M lemin =17
Fmcas
d1054 1055, 4105, A1057, 4 05K, 41054
S0 A 1062, 41065 4106 41065
066 41067, 41068, 41065 410704107
; : F3 [EELSIERETTIRAH { : ket -17
Hipmteung 11072, 41073, 41074, 41075, 410746, 11077 4 ! AL Ao i
A1LOTE, 41070 $1080, 41081 41082, 41083
ALDEA, 41085 41086 4 108741088 410845
4 109, 10T, 4 EO92, AR093, 4 1094, 4 1093
Hipotees Finea 44242 | 4 050, Dik (0 AR Avauos Hbasct= 1T
Hiprecs Fiica 33387-3714 I i, 3400, O {10 ALK Avalugs Piir=1 7
Hipoaecs Finen 3741258718 1 &, 25000k (R Famnmencana de Avalues. 5 A A =17
Higrisiouas: Finca 38297 1-Bik] 1 1 1, 300, 00K 4K ALR Avalimes R B
Lol G2 4R06HN ]
N

Tarra (Zabai Bard, Calle 50

Apda. DAY -D18343

Panama, Aap, d¢a Pmd
~y d\.l

Tal, 507 B i

Fax! |57 208-208



1. Bienes Cedidos:

¢ Flujos provenientes de los contratos de arrendamiento propiedad de los Garantes:

Fecha de
Propietario Detalle de Fincas Ubicacidn Vencimiento
Altos de Panama Properties, 5.A) 324955 Local 8, P.H. Centennial Mall 31/03/2021
Juan Diaz Properties, 5.A. 41054 -41095 Edif. 36, P.H. C.C. Los Pueblos, Juan Diaz | 31/03/2021
Herrera Properties, S.A. 44243 Ave. Carmelo Spadafora, Chitre 18/11/2021
Mafianitas Properties, 5.A, 374125 P.H. C.C. 24 de Diclembre, Local 3, Tocumen | 01/12/2022
15737, 33311, 33312, 33317,
33318, 33323, 33324, 33330
d * ’ ; tera Transistmica, Sector San de
Chilibre Properties, S.A. 13333, 33339, 33345, 33351, Cf:;m': o e Chlibre | 01/09/2022
33357, 33363, 33369, 33375, PR
33381, 33387
Local PB-7 del P.H. Westland Mall Los
W ( A 7 ; 30/11/20
est Mall Properties, 5.4 382971 Buiabins. Wists Alsxss, Agailai 11,2022
*  Cesion de pdlizas y fianzas
Fecha de
Tipo de Bien Cedido Descripcidn Emisor / Fiador Vencimiento
Paliza de Incendio Paliza No. 03870819 ASSA Compaiiia de Seguros, S.A. 16/03/2019
Eirmada el 29 de noviembre de | Altos de Panamé Properties, 5.4, Juan Diaz
) - 2011, a favor de los Tenedores |  Properties, S:A., Chilibre Properties, S.A,
F Sol MR
freas Soldanal Registrados de los Bonos Mafanitas Properties, S.4., West Mall /
Corporativos. Properties, S.A. y Herrera Properties, S.A.,

Cesion de polizas de seguros sobre los bienes inmuebles.

Fianzas solidarias de los Garantes a favor de los Tenedores Registrados de los Bonos hasta por un monto

de US523,000,000.00.

IIl.  El Prospecto Informativo establece que en ningin momento el valor de mercado de las Fincas, segin

avaliio aceptable al Fiduciario, sera inferior al 125% del monto emitido y en circulacion de los Bonos.

La cobertura que resulta de dividir el valor de mercado de los bienes inmuebles hipotecados entre el

monto en circulacidn de los bonos es de:

 jun-18 sep-18 | dic-18
384% 392% | 402%
Sin otro particular, nos despedimos
Atentamente.
GL!_Z_]IB/_AL FINANCIAL.FUNDS CORP.
|'r )"k::': R 3 P
L Zuidusn bt

Yiriko Uno ,

Gerente Sr. de Operaciones Fiduciarias

N
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
LOS CASTILLOS REAL ESTATE INC.
BONOS CORPORATIVOS US$70,000,000.00

BG TRUST, INC., sociedad panamena organizada y existente de conformidad con las leyes de la Repdblica de Panama, inscrita en
la Seccion Mercantil del Registro Pablico al Folio No.444710, debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso
mediante Licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante el "Fiduciario”), en cumplimiento de sus
obligacionas como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido mediante la Escritura Publica No. 14,845 de 18 de
noviembre de 2014 inscrita en el Registro Pablico bajo la entrada 92074340/2014, (el “Fideicomiso”), por LOS CASTILLOS REAL
ESTATE, INC., en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativas por fa suma de hasta Setenta Millones de
Dalares (USS570,000,000.00) {la “Emision”), por este medio expedimos la presente Certificacion del Fiduciario al 31 de diciembre
de 2018, a saber:

53

El Emisor es LOS CASTILLOS REAL ESTATE, INC,

La Emision fue autorizada mediante Resolucidn SMY No.585-14 del 25 de Noviembre de 2014,

El monto total registrado es de hasta SETENTA MILLONES DE DOLARES {US570,000,000.00), emitidos en hasta nueve (9)
saries, [a Serie A (subordinada) no garantizada por hasta Diez Millones de Dalares (US510,000,000.00) v las Series B, C, D, E,
F, G, H, & | {Senior) que conjuntamente totalizaran hasta Sesenta Millones de Dolares (U5560,000,000.00).

El total de Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso asciende a la suma de U5554,302,974.12, de los cuales la suma de
US51,302,974.12 se encuentra registrada en los activos del Fideicomiso y la suma de US552,400,000.00 estan conformados
por los derechos hipotecarios a favor del Fiduciario.

El Patrimonio del Fideicomiso cubre Series B, C, D, E, F, G, H, e | {5enior} de la Emisidn.

El desglose de la composicion del Patrimonio administrado es el siguiente;

a) Fondos depositados en cuentas fiduciarias en Banco General con saldo total de US51,902,974.12, desglosadas asi:

Nombre de la Cuenta Saldo al 31-Dic-18
Cuenta de Reserva Servicio de Deuda 51,329,019.09
Concentracidn §573,955.03
Total | $1,902,974,12

b} Primera hipoteca y anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc., por la suma de hasta CINCUENTA ¥ DOS MILLONES
CUATROCIENTOS MIL DOLARES (US552,400,000.00), sobre los siguientes bienes inmuebles propiedad del Ermisor
detaliados en el Anexo A adjunto,

c]  Cesidn irrevocable e incondicional de los cdnones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento
sobre los locales comerciales detallados en el Anexo B adjunto:

d} El importe de las indemnizaciones recibidas por razon de las palizas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, Inc., detalladas a continuacian:

f Fecha de Limites de
Tipo de Pdliza i
ipo Compafiia Aseguradora No. de Poliza Vencimiento Responsabilidad
Péliza de Incendio AS5A Compafia de Seguros 03B70819 15-mar-19 559,149,957.83

7

e} Cobertura histdrica de los altimos tres {3} trimestres es:

Mar-18 Jun-18 © Sep-18
174.85% 177.03% 179.27%

Apartade Postal (81800843 Panama Rep de Parmmd « T



f]  El Prospecto Informativa de la Emisidn establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciario deberdn tener un
valor de mercado que cubra al menos 125% del saldo inseluto a capital de los Bonos emitidos v en circulacian (la
“Cobertura de Garantias”) v al 31 de diciembre de 2018 dicha Cobertura de Garantia es de 181.56%.

La presente certificacion ha sido emitida en la ciudad de Panama, Replblica de Panama, el dia 29 de enero de 2019,

N2

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

\-%Z derd Walerie Voloj

Firma Autorizad . Firma Autorizada



FINCA

PROPMETARIO

ANEXO A
BG Trust, Inc, (0100-GTIA-14)
Los Castillos Real Estate Inc.
Al 31 de Diciembre de 2018

UBICACION

Centra Comercial La Muewa

AVALUADOR

Fanamericana de

AVALUD

1 | 4135562 413570 La Dofla Properties, 5.4. 58, 750,000.00 05 Dic.17
il Dofia Aualugs, 5.8,
ial I .
2 446,686 Chorrera Properties, 5.4 Centro Comercial Boulgward 512,500,000.00 AR Aaluos 250ct.17
Conta Verde
2 i PH | s »
L} AT 984 Wista Alegre Properties CRrtrc Cimercls R 5275,000.00 AR Avalios 25 Dce. 17
fall Los Pushlos
. ; laz :
4 473575 Boulevard Santiago Property Conto Comartat Bl 48,000,000.00 AIR Avalios 26 Q.17
Bowibevard Santizgg
Via Bowd Roosevelt Transistmica !
5 30153602 Chilibre Proparties 1 Bined HiScveRt [ SiaIm £11,000,000.00 AR Avallios 25 Oc 17
San Wicante
Panamicricana de
& 30179053 Caronada Property, 5.4, P.H. Terraza De Coronadao 58,350,000.00 20 Mo 17
Avaluns 5.8,
. Centra Comercial PUH. Signature Panamiericana dea
3 30181703 Brigas Property, 5. 58,450,000.00 11 Mow.17
Plaza Avaluns 5.8,
Via Panamericana, Centro :
adulee Praperty, 56 . 46, 150,000.00 AR Avaluos 16 Oct.17
B 30239289 Aguadulce Property, Comercial O D Go, Aguadulce
. ST PH Vil .
a 30224601 Vilka Zaita Property, 5.4, Camutesa Transistmica, VML iyans 00000 AlR Avahios 20 Jun.17
Zalta Ml
i P ;
10 30221173 Penancme Froperty, 5.4 1..'; Inte-ramir-cana, H 38,000,000,00 AlR Avalios 13 Mowi7
pulayard Pengnomeé
$82,400,000.00

N




BG Trust, Inc. (0100-GTIA-14)

Los Castillos Real Estate Inc.

Contratos de Arrendamienta cedidos al Fideicomiso

Al 31 de Diciembre de 2018

Mao.

Mo, Finca

Nombre del Arrendador

Boulevard Santiago Property

Nombre del Arrendatario

Ace International Hardware Corp

Direccidn

P H. Bonlevard Santigo

Canon Mensual

52,1 (K000

Fecha de

Vencimiento

16=nov-24

413566 a 413570

La Dodia Properties, 5.A

Ace Imernational Hardware Corp.

P H. Centro Comercial La Nueva
Dofia, Commegimignto de Tocumen

54504006

F-jul-24

446,686

Chorrera Properties, 5.4,

Ace Imtermnational Hardware Corp

Local Ancla 1 del P.H. Boulevard
Costa Verde Corregimiento Barria
Coldn, Distrito de Chorrera

.2, 900 00

[t-ahr-24

382,984

Vista Alegre Properties, S.A

Ace International Hardware Corp.

P H. CC Westland Mall Los
Puehlos Comegimiento Vista
Aldegre, Distrito de Arraijan

I

21300

D l-0et=23

wh

30179053

Coronado Property, S.A,

Ace International Hardware Corp

P H. Terraza De Coronadao,
Corregimienta de Mueva Corgona,
Distrito de Chame

39 204.00

(H-sep-26

JRITOI

Brisas Property, 5 A

Ace International Hardware Corp

P.H, Signature Plaza Urbanizacion
Brisas del Golf Corregimiento José
Domings Espinar San Miguelito

RLEEIRET]

0] =02

30153602

Chilibre Properties, S A,

Ace International Hardware Corp,

Bodeza Mook del Centro Logistico
de Distribuccion de Chilibre
Carretern Boyd Roosevelt Sector de
San Yicente, Comegimiento de
Chilibre

T4.000.00

(M =jul-24

30221173

Penonsme Property, 5.4

Ace Intermational Hardware Com.

Local Comercial Mo. 7, Module A,
del P-H. Boulevard Penonomé,
Corregimiento de Penonome,
[Mstrito de Penonomé, Provincia de
Penonamé

46, 20000

01-dic-27

30239289

Aguadulee Property, 5.4,

Ace International Hardware Corp

Local Comercml AZ del P.H. On [
Cin Agunadulee Centro Comercial,
Corregimiento de Pocrl, Distrito de
Aguaduloe, Provincia de Coclé

36, 906000

01-chic-27

10

30224601

Villa Zasta Property, 5.4,

Awe International Hardware Corp

Local Comercial Ancla Mo, 2 del
PH, Villa Zaita Mall, Distrito de
San Miguelito, Provincia de
Panami

b

S, TOHD (W)

Total

501,375.00
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Informe de Estados Financieros Consolidados Interinos (No Auditados)

Hemos preparado los Estados Financieros Consolidados Interinos (No Auditados) que se
acompafian de Los Castillos Real Estate, Inc., y Subsidiarias (el “Grupo™), que comprenden el
balance general consolidado interino al 31 de diciembre de 2018 y el estado consolidado de
resultados interino, el estado consolidado de cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos
de efectivo por el periodo de doce (12) meses terminados en esa fecha y un resumen de las politicas
de contabilidad més significativas y otras notas explicativas, de acuerdo a la informacion de los
registros contables de El Grupo.

Bajo nuestra responsabilidad hemos preparado y presentado razonablemente estos Estados
Financieros Consolidados Interinos (No Auditados) de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefiar, establecer y mantener el control
relevante para la preparacion y presentacion razonable de estados financieros que estén libre de
errores significativos, ya sea debido a fraude o error; asi como aplicar politicas de contabilidad
apropiadas.

En nuestra opinion, los Estados Financieros Consolidados Interinos (No Auditados) antes
mencionados presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacién financiera
de Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2018, y su desempefio
financiero v flujos de efectivo por el periodo de doce (12) meses terminados en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Panama, 28 de febrero de 2019

o ki Suhn

Ivan Cohen S. Licdo. Roberto M. Zuleta

]

Director/ Secretario ' Contador Publico Autorizado
Licencia No.1246

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Situacién Financiera Interino

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en balboas)

Activos

Activos no circulantes
Propiedades de inversitin (Nota 6)
Cuentas por cobrar - otras (Nota 7)
Adelanto a compra de activo
Otros activos

Total de activos no circulantes

Activos circulantes
Efectivo
Depésito a plazo fijo
Depositos en fideicomiso (Nota 8)
Depdsito a plazo fijo en fideicomiso
Cuentas por cobrar - otras (MNota 7)
Gastos e impuestos pagados por anticipado

Total de activos circulantes
Total de activos
Patrimonio y Pasivos
Patrimonio
Capital social (Nota 11)
Utilidades no distribuidas
Impuesto complementario

Total de patrimonio

Pasivos
Pasivos no circulantes

Bonos por pagar a largo plazo, excluyendo porcion

circulante (Nota 8)
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 13)

Total de pasivos no circulantes

Pasivos circulantes
Préstamos bancarios por pagar (Mota )

Porcidn circulante de bonos por pagar (Mota 8)

Cuentas por pagar - otras
Adelantos recibidos de clientes
Gastos € impuestos acumulados por pagar

Total de pasivos circulantes

Total de pasivos
Total de patrimonio y pasivos

2018 2017
240,202,442 232,473,968
17,561 81,757
2,209,106 2,209,106
38,941 38,941
242 468.050 234,803,772
739,071 §98,721
1,000,000 d
3,180,112 2,858,756
569,903 :
128,624 132,841
325,189 194,573
5.942.899 4,084,891
3,245,000 3,245,000
150,877,421 139,621,276
(680.916) (595,564)
153,441,505 142,270,712
71,666,275 63,065,163
17,210,858 15,826,389
£8.877.133 78,891,552
; 12,734,876
5,783,132 4,752,849
114,444 41,541
25,399 20,000
169.336 177.133
6,092,311 17,726,399
94,969,444 96,617,951

___ 248410940  __ 238,888,663

N

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultados Integrales Interino
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en balboas)

Ingresos
Alquileres (Nota 5)

Gastos Generales y Administrativos
Gastos de alquiler (Nota 12)
Honorarios profesionales
Impuestos
Seguros
Otros gastos
Total de gastos generales y administrativos

Cambio neto en el valor razonable de propiedades
de inversion (Nota 6)

Utilidad en operaciones

Otros ingresos

Costos financieros (Nota 13)

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (Nota 14)

Utilidad neta

2018 2017

13,508.575 11,736,000
(223.459) (246,427)
(289.864) (297,091)
(468.,956) (447,010)
(231,407) (205,952)
(45,493) (121,723)
(1,259,179) (1.318.203)
7.728.474 3.467.395
19,977,870 13,885,192
56,295 35,181
(5,105.699) (4,128.387)
14,928,466 9,791,986
(2,559,022) (1.927.938)
12,369,444 7,864,048

L A

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambio en el Patrimonio Interino

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2016

Utilidad neta

Transacciones con accionistas:
Dividdendos pagados
Impuesto complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2017
Utilidad neta

Transacciones con accionistas:
Dividendos pagados
Impuesto complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Capital en Utilidades no Impuesto
Acciones Distribuidas Complementario Total
3,245,000 132,866,668 (483,568) 135,628,100
- 7,864,048 - 7,864,048
{1,109,440) - (1,109,440)
(111,996) (111,996)
3,245,000 139,621,276 (595,564) 142,270,712
- 12,369,444 - 12,369,444
- (1,113,299) - (1,113,299
- (85,352) (35,352)
3,245,000 150,877,421 (680,916) 153,441,505

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo Interino
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Ajuste para conciliar la utilidad antes del impuesto sobre
la renta con el efectivo neto provisto por las actividades

de operacion:
Cambio neto en el valor razonable de propiedades
de inversion
Costos financieros
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Cuentas por cobrar - otras
Gastos e impuestos pagados por anticipado
Adelantos recibidos de clientes
(Gastos e impuestos acumulados por pagar
Cuentas por pagar - otras
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades de
operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversién
Adquisicién de propiedades de inversion
Adelantos a compra de activo y construccion en

proceso

Efectivo neto utilizado en las actividades
de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Financiamientos (pagados) / recibidos
Producto de la emisidn de bonos
Amortizacién de bonos por pagar
Dividendos pagados
Cargos financieros
Pago de impuesto complementario

Efectivo neto provisto por las actividades
de financiamiento

(Disminucién) aumento neto en el efectivo y
depdsitos en fideicomiso

Efectivo y depositos en fideicomiso al inicio del afio

Efectivo y depdsitos en fideicomiso al final del afio

2018 2017
14,928,466 9,791,986
(7,728,474) (3,467,395)

5,105,699 4,128,387
68,413 48,002
(130,616) 99,556
5,399 .
(106,009) (121,816)
72.903 (50,301)
(1,076,341) (941,048)
(5,105.120) (4,088.916)
6.034.320 5,398,455
. (16,808,905)
o : 2310.179)
: (14,498,726)
(12,734,876) 12,734,876
15,000,0000 .
(5,368.605) (4,495,996)
(1,113,299) (1,109,440)
(579) (39,471)
(85.352) (111,996)
(4,302.711) 6.977.973

1,731,609 (2.122.298)

(3,757477) 5,879.775
5,489,086 3,757,477

L

b

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos

31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

1. Informacion General

Los Castillos Real Estate, Inc. (la “Compaiifa™) y Subsidiarias (el “Grupo) es una sociedad
constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama, mediante Escritura Publica
No.15030 del 5 de octubre de 2007. La Compaiia posee el control de las subsidiarias

descritas a continuacion:

ikttt

oura::i Los asillus, S A. :

100%

C:n ercial Doit Center el Drau =

Los Pueblos Properties, 5. A, 100% Sin propiedades

Los Andes Properties, 8. A. 100% Centro Comercial Los Andes

Inversiones Europanamericana, S. A, 100% Area Comercial de Zona Libre

Chiriqui Properties, S. A. 100%% Centro Comercial Plaza Terronal en David
Veraguas Properties, 5. A, 100%% Centro Comercial Plaza Banconal en Santiago
France Field Properties, 8. A. 100% Area Comercial de Zona Libre

Zona Libre Properties, 5. A. 100% Area Comercial de Zona Libre

Doce de Octubre Properties, S. A. 100%% Centro Comercial Plaza La Hispanidad

Villa Lucre Properties, 5. A. 100% Centro Comercial Villa Lucre

San Antonio Properties, S. A. 100% Centro Comercial Los Pueblos Albrook

Juan Diaz Properties, S. A. 100%% Centro Comercial Los Pueblos Juan Diaz

Altos de Panamd, 8. A, 100% Centro Comercial Centenial Mall

West Mall Properties, 8. A, 100% Centro Comercial West Land Mall en Arraijdn
Herrera Properties, 5. A, 100% Centro Comercial Plaza Doit center en Chitré
Chilibre Properties, S. A, 100% Centro de Distribucién o Bodega en Chilibre
Mafianitas Properties, 5. A. 100 Centro Comercial 2412 en Tocumen

Vista Alegre Properties, S. A, 100%a Centro Comercial West Land Mall en Arraijdn
Chorrera Properties, 5. A 100% Centro Comercial Boulevard Costa Verde

La Dofia Properties, 5. A 100% Centro Comercial La Nueva Dofia, Tocumen
Boulevard Santiago Property, S. A. 100% Centro Comercial Boulevard Santiago

Villa Zaita Property, 5. A, 100% Centro Comercial Villa Zaita Mall

Coronado Property, S. A, 100% Centro Comercial Terrazas de Coronado
Aguadulee Property, 5. A. 100% Centro Comercial On D Go, Aguadulce

Brisas Property, 8. A. 100% Centro Comercial Signature Plaza, Brisas del Golf
Penonomé Property, S. A, 100% Centro Comercial Penonomé Mall en Penonomé
Sabanitas Property, S.A. 100% Centro Comercial Terrazas de Sabanitas, Colén

La direccién de la Compafiia es Ave. Miguel Brostella, Boulevard El Dorado, Edificio Do It

Center, Ciudad de Panama.

La emision de estos estados financieros consolidados ha sido autorizada por el Director
Secretario del Grupo el 28 de febrero de 2019.

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros censolidadust‘ .
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

Las principales politicas de contabilidad aplicadas en la preparacién de los estados
financieros consolidados se detallan abajo. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente a todos los afios presentados, a menos que se indique lo contrario.

Base de Preparacion

Los estados financieros consolidados del Grupo han sido preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) y por el Comité de Interpretaciones de
Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (CINIIF) respectivas. Los estados
financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo historico, excepto por
las propiedades de inversién que son medidas a su valor razonable. El Grupo ha optado por
presentar un Gnico estado consolidado de resultado integral y presenta sus gastos por
naturaleza. El Grupo reporta sus flujos de efectivo de las actividades de operacion usando
el método indirecto. Los intereses pagados se presentan dentro de los flujos de caja
operativos y las adquisiciones de propiedades de inversion son incluidas en las actividades
de inversion para reflejar adecuadamente las actividades de negocio del Grupo. La
preparacién de los estados financieros consolidados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera requiere el uso de ciertas estimaciones de
contabilidad criticas. También requiere que la Administracion use su juicio en el proceso de
la aplicacién de las politicas de contabilidad del Grupo. (Véase Nota 3).

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones adoptadas por el Grupo
El Grupo ha aplicado las siguientes normas y enmiendas por primera vez para su periodo de
presentacion de informe a partir del 1 de enero de 2018:

+  Enmienda a la NIC 12 en el reconocimiento de activos por impuesto sobre la
renta diferido por pérdidas no realizadas.

+  Enmienda a la NIC 7 que requiere la divulgacién de cambios en los pasivos que
surgen de las actividades de financiamiento.

La adopcién de estas enmiendas no tiene ningun impacto en el periodo actual ni en el periodo
anterior y no se espera que afecte a periodos futuros. 3

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Base de Preparacion (continuacion)

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones que no han sido adoptadas

Un nimero de nuevas normas y enmiendas a las normas e interpretaciones han sido
publicadas y no son mandatorias para el 31 de diciembre de 2018 y no han sido adoptadas
anticipadamente por el Grupo:

- NIIF 9, “Instrumentos Financieros”. Se refiere a la clasificacién, medicion y
reconocimiento de los activos y pasivos financieros e introduce nuevas normas para la
contabilidad de cobertura. En julio de 2014 el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés) hizo cambios posteriores a las normas de
clasificacion y mediciéon e introdujo un nuevo modelo de deterioro. Estas ultimas
enmiendas completan los nuevos estiandares de instrumentos financieros. El Grupo esta
en proceso de culminar la evaluacion del impacto total de la NIIF 9, pero considerando
la naturaleza de los instrumentos financieros del Grupo, no se anticipan impactos
materiales. Esta norma es efectiva para los periodos anuales que inician en o después del
1 de enero de 2018.

- NIIF 15, “Ingresos de Contratos con Clientes”. La IASB emitié una nueva norma para
el reconocimiento de ingresos. Esta reemplazard a la NIC 18, la cual cubre contratos de
bienes y servicios y la NIC 11 que cubre contratos de construccion, Esta nueva norma
estd basada en el principio de que el ingreso es reconocido cuando un cliente obtiene el
control de un bien o servicio, asi el concepto de control reemplaza el concepto existente
de riesgos y beneficios. Esta norma permite la adopcion de un enfoque retrospectivo
modificado. Bajo este acercamiento las entidades reconocen los ajustes transicionales en
utilidades retenidas en la fecha de aplicacién inicial sin reestructurar el periodo
comparativo. So6lo tendran que aplicar las nuevas normas a los contratos que no estan
completados a la fecha de la aplicacion inicial. El Grupo esta en proceso de culminar la
evaluacion del impacto de esta nueva norma, y basados en la naturaleza de los ingresos
del Grupo, no se anticipan impactos materiales. La norma es efectiva para periodos
anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018.

- NIIF 16, “Arrendamientos”. La IASB emitido en enero de 2018, la NIIF 16, que sustituye
a la NIC 17 - Arrendamientos. Esta norma introduce cambios significativos en la
contabilidad por parte de los arrendatarios en particular. El Grupo atn estd en proceso
de evaluar el impacto total de la misma. Esta norma es efectiva para los periodos anuales
que inician en o después del 1 de enero de 2019 y se permite la adopcién anticipada si se
aplica igualmente la NIIF 15.

El Grupo estd evaluando el impacto potencial en sus estados financieros consolidados que
puedan resultar de la aplicacion de estas nuevas normas y el Grupo no tiene la intencion de
adoptar estas normas antes de su fecha mandatoria de adopeion. ®/ 0#/
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Bases de Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Los Castillos Real Estate, Inc.
y Subsidiarias. Las subsidiarias son todas aquellas entidades en las que el Grupo tiene
control. El Grupo controla una entidad cuando el mismo estda expuesto a, o posee los
derechos sobre los rendimientos variables de su envolvimiento con la entidad, y tiene la
habilidad de afectar dichos rendimientos a través de su poder sobre la entidad. Las
subsidiarias se consolidan desde el momento en que el Grupo ejerce el control y se dejan de
consolidar cuando se pierde el control,

Los saldos, transacciones, asi como las ganancias o pérdidas no realizadas en transacciones
con las compaiiias del Grupo se eliminan en la consolidacion.

Las transacciones y saldos entre compaiiias del Grupo son eliminados. Las politicas de
contabilidad de las subsidiarias han sido modificadas donde sea necesario para asegurar la
consistencia con las politicas adoptadas por el Grupo.

Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversi6n, consistentes en terrenos y edificios, que son mantenidas para
obtener rendimientos a través de alquileres a largo plazo. Las propiedades de inversion son
inicialmente medidas a su costo de adquisicién y posteriormente son presentadas al valor
razonable, representado por el valor de mercado determinado por evaluadores independientes
con capacidad profesional reconocida.

El valor razonable estd basado en precios de mercados, ajustados, si es necesario, por
cualquier diferencia en la naturaleza, ubicacion o condicion del activo especitico. Los
cambios en los valores razonables son reconocidos en el estado consolidado de resultado
integral.

Deterioro del Valor de los Activos no Financieros

Los activos que tienen una vida util indefinida, ejemplo el terreno, no estan sujetos a
amortizacion y son evaluados anualmente por deterioro. Los activos sujetos a amortizacion
son revisados por deterioro cuando los eventos o cambios en las circunstancias indican que
el valor en libros puede no ser recuperable. Una pérdida por deterioro es reconocida por el
monto en que el valor en libros del activo excede su importe recuperable. El importe
recuperable es el mayor entre el valor razonable del activo menos los costos de disposicion
y el valor en uso. Para propositos del andlisis del deterioro, los activos se agrupan a los
niveles mas bajos para los cuales existen flujos de efectivo en gran medida independientes
(unidades generadoras de efectivo). Deterioros anteriores de activos no financieros (distintos

de la plusvalia) son revisados para su posible reversion en cada fecha de reporte.«_ . /ﬁ/

LS
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

2

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros que son reconocidas inicialmente al valor
razonable y posteriormente medidas a su costo amortizado menos cualquier perdida por
deterioro.

Construccion en Proceso

La construccién en proceso corresponde a los desembolsos por estudios y costos
directamente atribuidos al proyecto. Los costos del proyecto son capitalizados cuando la obra
estd terminada.

Efectivo y Depésitos en Fideicomiso

El efectivo comprende el dinero disponible en bancos. Los sobregiros bancarios que son
pagaderos a la vista y forman parte del efectivo del Grupo, estan incluidos como un
componente para propositos del estado consolidado de flujos de efectivo. Para efectos del
estado consolidado de flujos de efectivo, el Grupo considera los depositos en fideicomiso
como parte del efectivo, debido a que los mismos son utilizados para el pago del principal e
intereses corrientes de los bonos por pagar.

Deterioro de Activos Financieros

Un activo financiero esta deteriorado si existe evidencia objetiva de que un evento de pérdida
ha ocurrido después del reconocimiento inicial del activo, y que el evento de pérdida haya
tenido un efecto negativo sobre las estimaciones de flujos de efectivo futuros del activo que
pueda estimarse con fiabilidad. El Grupo evalia a la fecha del estado de situacion financiera
consolidada si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o grupo de activos
financieros esta deteriorado.

La evidencia objetiva de que los activos financieros estan deteriorados puede incluir
incumplimiento o mora por parte del cliente, la reestructuracién de una cantidad adeudada al
Grupo en los términos que el Grupo no consideraria de otro modo, las indicaciones de que
un deudor o emisor entrara en quiebra o la desaparicion de un mercado activo para los
valores.

Cuentas por Pagar
Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente al valor razonable y posteriormente son
medidas al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo.

Financiamientos (Préstamos y Bonos por Pagar)
Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos
incurridos en las transacciones. Posteriormente son presentados al costo amortizado;
cualquier diferencia entre el producto (neto de los costos de transaccion) y el valor de
redencién es reconocida en el estado consolidado de resultado integral durante el periodo de
los financiamientos utilizando el método de interés efectivo. Los financiamientos son
clasificados ya sea como pasivos circulantes o a largo plazo dependiendo del plazo de los
mismos. o,

-10-
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Capital Social

Las acciones comunes son presentadas como capital social. Cualquier pago en exceso del
valor nominal es presentado como capital adicional pagado dentro del capital social del
Grupo.

Impuesto sobre la Renta

Corriente

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto sobre la renta estimado a pagar sobre la
renta gravable, utilizando la tasa vigente a la fecha del estado consolidado de situacion
financiera. '

Diferido

El impuesto sobre la renta diferido es provisto, utilizando el método de pasivo, donde las
diferencias temporales se originan entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores
en libros para efectos de los estados financieros consolidados. El impuesto sobre la renta
diferido es determinado utilizando la tasa vigente de 25% sobre la renta neta gravable del
periodo, y 10% sobre la ganancia en la enajenacion de bienes inmuebles, que se espera sea
aplicada cuando el impuesto sobre la renta diferido activo se realice o el impuesto sobre la
renta diferido pasivo sea liquidado.

Reconocimiento de Ingresos

El Grupo reconoce el ingreso cuando el monto puede ser medido con confiabilidad, es
probable que los beneficios econémicos futuros fluyan hacia la entidad y los criterios
especificos hayan sido cumplidos.

El ingreso por alquiler de los contratos de arrendamiento es reconocido como ingreso, sobre
la base de linea recta durante el plazo del contrato. Los cargos por cobros atrasados o
penalidades son reconocidos como ingresos, en el periodo contable en que esto ocurra.

Arrendamientos Operativos
Los arrendamientos en los cuales una porcion significativa de los riesgos y beneficios es
retenida por el arrendador son clasificados como arrendamientos operativos. Los pagos
hechos bajo arrendamientos operativos (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador)
son cargados al estado consolidado de resultado integral sobre la base de linea recta durante
el periodo del arrendamiento.

Costos Financieros
Los costos financieros comprenden los intereses sobre financiamientos, los cuales se
reconocen como gasto cuando son incurridos, excepto los relacionados con las

LA i

construcciones de propiedades. %2 ,ﬁ(
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

3.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

El Grupo efectlia estimaciones y supuestos que afectan los montos reportados de los activos
y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y decisiones son continuamente
evaluadas y estin basadas en la experiencia historica y otros factores, incluyendo
expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.

Impuesto sobre la Renta

El Grupo esta sujeto al impuesto sobre la renta. Un juicio significativo es requerido para
determinar la provision de impuesto sobre la renta. Hay muchas transacciones y célculos,
por el cual la determinacion del impuesto final es incierta durante el curso normal de los
negocios. El Grupo reconoce pasivos para impuestos anticipados basado en estimaciones de
si se tendran que pagar impuestos adicionales. Donde el resultado del impuesto final sea
diferente a los montos que fueron registrados inicialmente, dichas diferencias impactarén el
impuesto sobre la renta y la provision de impuesto diferido en el periodo para el cual se haga
esta determinacion.

Propiedades de Inversion

El valor razonable de las propiedades de inversion se establece por los precios actuales de un
mercado activo para propiedades similares en la misma localidad y condiciones. Las técnicas
de valuacion usadas para determinar los valores razonables, son validadas y revisadas por
evaluadores independientes. La estimacion de los valores de las propiedades, se realiza
seglin la demanda comercial en el mercado de bienes raices, a través de la investigacion y
andlisis de ventas recientes realizadas en el sector o dreas circundantes, asi como los precios
de venta por metro cuadrado que se ofrecen en los locales cercanos, cuyos usos estan
claramente identificados con el uso predominante en el sector urbano donde se localizan. El
Grupo determino el valor de mercado de sus propiedades de inversion basados en el método
de enfoque de costo descrito en la Nota 6.

Administracion de Riesgos Financieros

Factores de Riesgo Financiero

En el transcurso normal de sus operaciones, el Grupo esta expuesto a una variedad de riesgos
financieros: riesgo de mercado (que incluye riesgo de precio y riesgo de flujos de efectivo y
tasas de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El Grupo ha establecido politicas de
administracion de riesgos, con el fin de minimizar posibles efectos adversos en su desempefio
financiero.

Riesgo de Mercado

Riesgo de flujos de efectivo y riesgo de tasas de interés: los ingresos y los flujos de efectivo
operativos del Grupo son sustancialmente independientes de los cambios en las tasas de
interés, ya que el Grupo no tiene activos importantes que generen interés, exceplo por I()S
excedentes de efectivo. A

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

4.

Administracién de Riesgos Financieros (Continuacién)
Factores de Riesgo Financiero (continuacion)

Riesgo de Mercado (continuacion)

El riesgo de tasas de interés se origina principalmente por el financiamiento a largo plazo a
tasas de interés variables que exponen al Grupo al riesgo de flujo de efectivo. El Grupo tiene
la politica de incluir en sus contratos de arrendamiento cldusulas de aumentos anuales y
penalidades en caso de terminacion antes del término del contrato parar minimizar el impacto
que puedan tener los cambios en las tasas.

Debido a que los financiamientos estin pactados en su mayoria a tasas de interés variables
(LIBOR 3 meses mds un margen), pero las emisiones incluyen topes con relacion a las tasas
minimas y méximas sobre los bonos por pagar y que son revisables trimestralmente, no existe
un riesgo significativo de exposicion a riesgo de tasa de interés. Este analisis fue realizado
tomando en consideracién una variacion de 100 puntos base sobre la tasa LIBOR 3 meses
pactados.

Riesgo de Precio

El Grupo estd expuesto a los cambios en los precios de las propiedades, asi como de los
alquileres que recibe. El riesgo de precio de los alquileres es manejado a traves de los
contratos de arrendamiento de cinco (5) afios renovables autométicamente por periodos de
cinco (5) afios adicionales y cléusulas de aumentos anuales y penalidades en caso de
terminacion antes del término del contrato.

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo en bancos y consiste en que la contraparte sea
incapaz de hacer frente a la obligacién contraida, ocasionando pérdidas financieras al Grupo.
Para la administracién del riesgo de crédito en depdsitos en bancos, el Grupo solamente
realiza transacciones con instituciones financieras con indicadores de solidez y solvencia
normales o superiores del promedio de mercado.

El Grupo no tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito con respecto a cuentas
por cobrar - comerciales. El Grupo tiene politicas que aseguran que los contratos de
arrendamiento sean efectuados con clientes con un buen historial de crédito o compafias
relacionadas, estos factores entre otros, dan por resultado que el riesgo de crédito del Grr\upo

no sea significativo. W W
/
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

4.

Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)

Factores de Riesgo Financiero (continuacion)

Riesgo de Liguidez

El Grupo requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para ello,
cuenta con suficiente efectivo en bancos, ademés del financiamiento de sus activos con
pasivos a largo plazo, asegurandose de que el manejo de la liquidez le permita hacer frente a
sus gastos operacionales y cumplir con sus compromisos a largo plazo. Si lo considera
necesario, se hacen las gestiones para la apertura de lineas de crédito.

Asimismo, la Administracién realiza proyecciones de liquidez del Grupo sobre una base
anual, mediante flujos de efectivo proyectados.

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros del Grupo por fecha de vencimiento. Dicho
andlisis se muestra segtin la fecha de vencimiento contractual y son flujos de efectivo sin
descontar al valor presente del estado consolidado de situacion financiera. Los saldos con
vencimiento de menos de un afio son iguales a su valor en libros, debido a que el efecto del
descuento no es significativo.

Menos de 1 aiio  Delas5 aiios Mis de S aiios
31 de diciembre de 2017
Bonos por pagar 8,337,800 42,472,053 44,655,822
Préstamos bancarios por pagar 12,734,876 - -
Cuentas por pagar — otras 41,541 i -
31 de diciembre de 2018
Bonos por pagar 9,744,567 47,349,213 50,313,654
Préstamos bancarios por pagar - - :
Cuentas por pagar — otras 114,444 - -

Administracién de Riesgo de Capital

Los objetivos del Grupo cuando administra su capital es garantizar su capacidad para
continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de capital optima que
reduzca el costo de capital.

El Grupo monitorea su capital sobre la base del indice de apalancamiento. El apalancamiento
es el resultado de dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda neta se calcula
como el total de bonos por pagar que se muestran en el estado consolidado de situacion
financiera, menos el efectivo y depositos en fideicomiso. El total del capital esta determinado

como el total del patrimonio, mds la deuda neta. v (j/ :
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

4.

Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Administracién de Riesgo de Capital (continuacién)

A continuacion, se muestra la razon de apalancamiento:

2018 2017
Total de préstamos y bonos por pagar 77,449,407 80,552,888
Menos: Efectivo v depositos en fideicomiso (5,489,086) (3.757.477)
Deudaneta 71,960,321 76,795,411
Total de patrimonio 153.441.505 142,270,712
Total de pasivo y capital _225401,826 __219,066,123
ndice de apalancamiento 3% _35%

Estimacion del Valor Razonable

Para propésitos de divulgacion, las Normas Internacionales de Informacion Financiera
especifican una jerarquia del valor razonable que clasifica en tres Niveles, en base a las
variables utilizadas en las técnicas de valorizacién para medir el valor razonable: La jerarquia
se basa en la transparencia de las variables que se utilizan en la valorizacion de un activo a
la fecha de su valorizacién. Estos tres Niveles son los siguientes:

Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
idénticos a la fecha de medicion.

Nivel 2: Variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o
indirectamente (es decir, derivados de los precios).

Nivel 3: Variables no observables para el activo y pasivo. La clasificacion de la valorizacion
del valor razonable se determina en base a la variable de nivel mds bajo que sea
relevante para la valoracion del valor razonable en su totalidad.

El valor razonable del efectivo, depésitos en fideicomiso, cuentas por cobrar - otras, cuentas
por pagar y préstamos por pagar circulantes se aproxima a su valor en libros, debido a su
naturaleza de corto plazo.

El valor razonable de los bonos a largo plazo se desglosa en la Nota 8, y las propiedades de
inversion se desglosan en la Nota 6. b
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

5. Relaciones y Transacciones con Partes Relacionadas

Las transacciones con partes relacionadas se detallan a continuacion:

2018 2017
Compras de propiedades de inversién
Otras compaiiias relacionadas - 16,808,905
Ingreso por alquileres
Otras compaiiias relacionadas 13,230,183 11,496,000

El Grupo recibe apoyo administrativo por parte de la compafiia relacionada Ace International
Hardware Corp., sin costo.

6. Propiedades de Inversion

El movimiento de las propiedades de inversion se detalla como sigue:

2018 2017
Saldo al inicio del afio 232,473,968 212,197,668
Adquisiciones - 16,808,905
Cambio en el valor razonable 7.728.474 3.467.395
240,202,442 _ 232,473,968

El Grupo clasifica los edificios y terrenos como propiedades de inversién segun la Norma
Internacional de Contabilidad No.40 “Propiedades de Inversion”. Como lo permite la
Norma, el Grupo adopt6 el método de valor razonable para contabilizar las propiedades de
inversion. El valor razonable de estas propiedades se obtiene por medio de avalios
realizados por expertos independientes en la materia, y el cambio en el valor razonable se
reconoce como un ingreso en el estado consolidado de resultado integral. .7
o
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

6.

Propiedades de Inversion (Continuacion)

Las propiedades de inversion se encuentran registradas a valor razonable y se incluyen dentro
del Nivel 2 de la jerarquia de valor razonable. El valor fue calculado basado en avallos
realizados por empresas evaluadoras independientes de reconocida experiencia y trayectoria
en la Republica de Panamd, quienes han realizado una estimacion de los valores de las
propiedades, segin la demanda comercial en el mercado de bienes raices, a través de la
investigacion y analisis de ventas recientes realizadas en el sector o 4reas circundantes, asi
como los precios de venta por metro cuadrado que se ofrecen en los locales cercanos, cuyos
usos estan claramente identificados con el uso predominante en el sector urbano donde se
localizan. El mas significativo dato de entrada dentro de la valuacion es el precio por metro
cuadrado. Los precios por metro cuadrado utilizado en la determinacion del valor razonable
oscilan entre B/.419 por mts* y B/.6,044 por mts".

Debido a que los arrendamientos son realizados con partes relacionadas, el Grupo determina
el valor razonable tomando como referencia y evaluando los distintos enfoques aplicados en
la industria para la determinacion del valor razonable de las propiedades de inversion. Para
las estimaciones del valor razonable el Grupo considera el valor de mercado de las
propiedades determinado por las empresas de avaltio, tomando en cuenta las condiciones
actuales del mercado inmobiliario. Los enfoques utilizados en los informes de avalio
comprenden lo siguiente:

Enfoque de Costo

Proporciona una indicacion del valor utilizando el principio econémico segin el cual un
comprador no pagaré por un activo mds que el costo de obtener otro activo de igual utilidad,
ya sea por compra o construccion.

Enfoque de Renta
Proporciona una indicacién del valor convirtiendo flujos de efectivo futuros a inico valor de
capital actual,

El Grupo evalta anualmente los resultados de los avalios para realizar los ajustes de valor
razonable sobre las propiedades de inversion. El Grupo considera el enfoque de costo como
el mas apropiado para determinar el valor razonable en consideracion del uso actual de las
propiedades y que los arrendamientos son realizados a partes relacionadas, por lo cual el

enfoque de renta no seria el mds apropiado. N
(
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

6. Propiedades de Inversion (Continuacion)

Enfoque de Renta (continuacion)

En caso que el Grupo utilice diferentes tasas de rendimientos de mercado, precios de
mercado, alquiler de mercado, cambio en el enfoque de valuacién y/u otros supuestos, el
valor razonable de las propiedades de inversion serfa diferente y por lo tanto causaria un
impacto en el estado consolidado de resultado integral.

Las propiedades de inversion no generan costos directos de operacion dado que las clausulas
de los contratos de alquiler establecen que la arrendataria pagard todos los impuestos, tasas,
obligaciones o gravamenes nacionales o municipales, presente o futuros que recaigan sobre
el establecimiento o negocio, ademas, serdn por cuenta de la arrendataria las reparaciones,
ya sean producto del desgaste natural o uso del local, que sean necesarias para la
conservacion en buen estado del mismo; de las adiciones, cambios o mejoras, de la pintura
interior, servicios sanitarios y plomeria, sistema eléctrico v de iluminacion, techo, vidrios,
puertas, herreria, albafiileria y otros servicios, sin que por ello la arrendadora tenga
obligacién de pagar indemnizacion alguna. La arrendataria serd responsable por el pago de
servicios de agua potable, aseo, energia eléctrica, telecomunicaciones, cuota de
administracién y mantenimiento, seguridad y otros similares del local. Elnico costo directo
atribuible al Grupo, es el pago del impuesto de inmueble, cuyo valor pagado al 31 de
diciembre de 2018, ascendié a B/.460,856 (2017: B/.438,910).

Las propiedades de inversion garantizan las emisiones de bonos descritos en la Nota 8.

Lo ingresos provenientes por la propiedad de inversion corresponden al ingreso por alquiler

de los contratos de arrendamiento mantenidos con las compaiiias relacionadas en la Nota 5.
7. Cuentas por Cobrar - Otras

Las cuentas por cobrar - otras estan conformadas de la siguiente forma:

2018 2017
Administracion Zona Libre de Colon 81,758 137.271
Otras 64,427 71327
146,185 214,598

&7 P

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
-18-



Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

as

Cuentas por Cobrar — Otras (Continuacién)

Un resumen de los saldos que conforman las cuentas por cobrar de acuerdo a su vencimiento
se presenta a continuacion:

2018 2017
Circulante
Administracion Zona Libre de Colén 64,197 55,514
Otras 64.427 77.327

128,624 132,841
No Circulante
Administraciéon Zona Libre de Colén 17,361 81,757
Las cuentas por cobrar a Administracion Zona Libre de Colén corresponden a cuentas que
devengan interés. La porcion no circulanie asciende a B/.17,561 (2017: B/.81,757) y cuyas
fechas de vencimiento se presentan a continuacion:

2018 2017
Entre 1 y 2 afios 17,561 25,620
Entre 2 y 5 afios - 56,137

7561 81757

Con fecha 3 de agosto de 2010, la Administracion de la Zona Libre de Colon suscribié con
la subsidiaria Inversiones Europanamericanas, S. A., el Convenio de Reconocimiento de
Inversién No.101, conocido como Lease-Back, mediante el cual nuestra subsidiaria cede
todos los derechos de propiedad sobre los rellenos e infraestructuras publicas realizadas sobre
el lote de terreno segun lo establecido en el Contrato de Arrendamiento de Lote No.481, y la
Zona Libre de Colén le reconoce un crédito por B/.660,730, el cual no podra ser cedido ni
traspasado en forma alguna sin el consentimiento escrito de la Zona Libre de Colén. La
cancelacién de este crédito serd mediante compensacién contra el canon de arrendamiento
mensual a pagar de acuerdo al Contrato de Arrendamiento antes mencionado: dicha
compensacion se inicid en diciembre de2010. En el momento del reconocimiento inicial del
crédito por la Zona Libre de Colon, el valor presente de dicho crédito era de B/.365,403s,_,

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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8.

Bonos por Pagar

Los Castillos Real Estate, Inc. ha realizado tres (3) emisiones ptiblicas de Bonos Corporativos.

El detalle de las emisiones es el siguiente:

Los Castillos Real Estate, Inc.

Emision Publica de Bonos Corporativos

Oferta publica de bonos corporativos, por un valor
nominal de hasta B/.25,000,000, emitidos en forma
nominativa y registrada, sin cupones, en
denominaciones de B/.1,000 y sus multiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 17 de noviembre de
2008 y su vencimiento serd el 17 de noviembre de
2023. Estos devengan intereses a una tasa de interes
de LIBOR 3 meses + 2.25% anual, revisable
trimestralmente, sujeto a un minimo de 5% anual. El
pago a capital se realiza mensualmente en base a la
tabla de amortizacion establecida en el prospecto
informativo. Estan garantizados por un fideicomiso
de garantia con BG Trust, Inc., a favor de los
tenedores registrados de los bonos. El saldo de los
bonos se presenta neto de los costos de la emision.

Oferta pliblica de bonos corporativos, Serie “A™ por
un valor nominal de hasta B/.10,500,000, emitidos en
forma nominativa y registrada, sin cupones, en
denominaciones de B/.1,000 y sus multiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 22 de diciembre de 2011
y su vencimiento serd el 22 de diciembre de 2026.
Estos devengan intereses a una tasa de interés de
LIBOR 3 meses + 3% anual, revisable
trimestralmente, sujeto a un minimo de 4.25% anual.
El pago a capital se realiza mensualmente en base a
la tabla de amortizacion establecida en el prospecto
informativo. Estdn garantizados por un fideicomiso
de garantia con Global Financial Funds, a favor de
los tenedores registrados de los bonos. El saldo de
los bonos se presenta neto de los costos de la
emision.

Pasan...

2018 2017
9,489,862 11,312,840
6.647.830 7,301,621

16.137.692 18.614.461

""q.ll 4 g
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8.

Bonos por Pagar (Continuacion)

Vienen...

Emisidn Publica de Bonos Corporativos (cont.)
Oferta piblica de bonos corporativos, Serie “B”
por un valor nominal de hasta B/.12,500,000,
emitidos en forma nominativa y registrada, sin
cupones, en denominaciones de B/.1,000 y sus
multiplos. Estos fueron ofrecidos a partir del 21 de
diciembre de 2012 y su vencimiento serd el 21 de
diciembre de 2027. Estos devengan intereses a una
tasa de interés de LIBOR 3 meses + 3% anual,
revisable trimestralmente, sujeto a un minimo de
425% anual. FEl pago a capital se realiza
mensualmente en base a la tabla de amortizacion
establecida en el prospecto informativo. Estan
garantizados por un fideicomiso de garantia con
Global Financial Funds, a favor de los tenedores
registrados de los bonos, El saldo de los bonos se
presenta neto de los costos de la emision,

Oferta publica de bonos corporativos, Serie “A”
(Subordinada) por un valor nominal de hasta
B/.10,000,000, emitidos en forma nominativa y
registrada, sin cupones, en denominaciones de
B/.1,000 y sus multiplos. Estos fueron ofrecidos a
partir del 1 de diciembre de 2014 y su vencimiento
serd el 1 de diciembre de 2034. Estos devengan
intereses a una tasa de interés fija de 10% anual. El
pago a capital se realiza mediante un solo pago al
vencimiento, siempre y cuando no exista saldo
insoluto a capital de cualquiera de las Series
Senior. Estdn garantizados por el crédito general
del Emisor. El saldo de los bonos se presenta neto
de los costos de la emision.

Pasan...

2%

2018 2017
16.137.692 18.614.461
8,378,208 9,096,619
7.988.509 7.928 864
32,504,409 35,639,944

f‘\\
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8.

Bonos por Pagar (Continuacion)

Vienen...

Emision Piblica de Bonos Corporativos (cont.)
Oferta piblica de bonos Corporativos, Serie “B”
(Senior) por un valor nominal de hasta B/.16,920,000,
emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones,
en denominaciones de B/.1,000 v sus maltiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 26 de diciembre de 2014 y
su vencimiento serd el 26 de diciembre de 2029. Estos
devengan intereses a una tasa de interés de LIBOR 3
meses + 3.50% anual, revisable trimestralmente, sujeto
a un minimo de 4.75% anual. El pago a capital se
realiza mensualmente en base a la tabla de amortizacion
establecida en el prospecto informativo. Estan
garantizados por un fideicomiso de garantia con BG
Trust, Inc., a favor de los tenedores registrados de los
bonos. El saldo de los bonos se presenta neto de los
costos de la emision.

Oferta piblica de bonos corporativos, Serie “C”
(Senior) por un valor nominal de hasta
B/.6,620,000, emitidos en forma nominativa y
registrada, sin cupones, en denominaciones de
B/.1,000 y sus multiplos. Los bonos fueron
ofrecidos a partir del 15 de febrero de 2016 y su
vencimiento serd el 15 de febrero de 2031. Los
bonos devengan intereses a una tasa de interés de
LIBOR 3 meses + 3.50% anual, revisable
trimestralmente, sujeto a un minimo de 3.00%
anual. El pago a capital se realiza mensualmente
en base a la tabla de amortizacion establecida en el
prospecto informativo. Estén garantizados por un
fideicomiso de garantia con BG Trust, Inc., a favor
de los tenedores registrados de los bonos. El saldo
de los bonos se presenta neto de los costos de la
emision.

Pasan...

13-

2018 2017
32,504,409 35.639.944
13,587,356 14,392,046

5,688,724 5.980.689
51.780.489 56,012,679

i
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8. Bonos por Pagar (Continuacibn)

2018 2017

Vienen... 51.780.489 56,012,679

Emision Piblica de Bonos Corporatives (cont.)
Oferta pablica de bonos corporativos, Serie “D”
(Senior) por un valor nominal de hasta B/.12,380,000,
emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones,
en denominaciones de B/.1,000 y sus miltiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 15 de diciembre de 2016 y
su vencimiento serd el 15 de diciembre de 2031. Estos
devengan intereses a una tasa de intercs de LIBOR 3
meses + 3.75% anual, revisable trimestralmente, sujeto
a un minimo de 5.50% anual. El pago a capital se
realiza mensualmente en base a la tabla de amortizacion
establecida en el prospecto informativo.  Estan
garantizados por un fideicomiso de garantia con BG
Trust, Inc., a favor de los tenedores registrados de los
bonos. El saldo de los bonos se presenta neto de los
costos de la emision. 11,130,700 11,651,413

Oferta piblica de bonos corporativos, Serie “E”
(Senior) por un valor nominal de hasta B/.15,000,000,
emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones,
en denominaciones de B/.1,000 y sus miltiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 22 de enero de 2018 y su
vencimiento sera el 15 de enero de 2033. Estos
devengan intereses a una tasa de interés de LIBOR 3
meses + 3.50% anual, revisable trimestralmente, sujeto
a un minimo de 5.00% anual. El pago a capital se
realiza mensualmente en base a la tabla de amortizacion
establecida en el prospecto informativo.  Estan
garantizados por un fideicomiso de garantia con BG
Trust, Inc., a favor de los tenedores registrados de los
bonos. El saldo de los bonos se presenta neto de los
costos de la emision. 14,330,836 -

77,242,025 67.664.092

Mas: Intereses por pagar 207,382 153,920
Menos: Porcion circulante (5,783.132}) (4.752.849)
Bonos por pagar a largo plazo 71,666,275 63,065,163

L Iy
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8.

Bonos por Pagar (Continuacion)

Oferta Piblica de Bonos Corporativos — noviembre de 2008

Los Castillos Real Estate, Inc. realizo una oferta piblica de bonos corporativos, aprobada
por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucion No.CNV-353-08
del 7 de noviembre de 2008, modificada por la Resolucion No.CNV-109-09 del 21 de abril
de 2009, por un valor nominal total de hasta B/.25.000,000, emitidos en forma nominativa y
registrada, sin cupones en denominaciones de B/.1,000 y sus maltiplos. Los bonos fueron
emitidos en una sola Serie y ofrecidos a partir del 17 de noviembre de 2008. Los bonos
devengan una tasa de interés de LIBOR tres (3) meses més un margen aplicable de dos punto
veinticinco por ciento (2.25%) anual, sujeto a un minimo de cinco por ciento (5%) anual, que
serd revisable trimestralmente todos los 17 de febrero, 17 de mayo, 17 de agosto y 17 de
noviembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento. Los intereses sobre los bonos seran
pagaderos los 17 de cada mes hasta la fecha de vencimiento. La fecha de vencimiento de los
bonos serd el 17 de noviembre de 2023 y el pago a capital de los bonos se realizara
mensualmente en base al cuadro presentado en la Seccion 11LA.7 del Prospecto Informativo.
Los bonos podrén, ser redimidos total o parcialmente por Los Castillos Real Estate, Inc., en
forma anticipada, en cualquier dia de pago a partir del quinto (5) aniversario de la fecha de
la oferta y hasta el décimo (10) aniversario al cien punto ¢cinco por ciento (100.5%) del valor
insoluto a capital de los bonos y a partir del décimo (10) aniversario en adelante al cien por
ciento (100%) del valor insoluto a capital de los bonos. Los Castillos Real Estate, Inc. podra
hacer redenciones parciales extraordinarias a partir del quinto (5) aniversario al cien por
ciento (100%) del valor insoluto de capital de los bonos, siempre y cuando las haga con los
fondos provenientes de la venta de las propiedades arrendadas o con fondos recibidos en
concepto de polizas de seguro. -

Los bonos estan garantizados por un fideicomiso de garantia con BG Trust, Inc. a favor de
los tenedores registrados de los bonos, el cual contiene (i) la primera hipoteca y anticresis
sobre las fincas descritas en el prospecto informativo Seccion 111.G propiedad del Emisor
(las “Fincas™), con un 4rea total aproximada de 60,814 m2 y sus mejoras, (ii) la cesion de la
péliza de seguros de los bienes inmuebles de una compafifa aceptable al Agente Fiduciario y
que cubra al menos el ochenta por ciento (80%) del valor de reposicion de las mejoras
construidas sobre las fincas, iii) la cesién de la totalidad de los flujos provenientes de los
contratos de arrendamiento del Emisor (los “Cénones de Arrendamiento™), los cuales se
depositardn en una cuenta de concentracion con el Agente Fiduciario, y (iv) una cuenta de
reserva. Adicionalmente, la emision contard con la fianza solidaria de las subsidiarias de
Los Castillos Real Estate, Inc. detalladas en la Seccion III.G. - Garantias de este prospecto
informativo.

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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8.

Bonos por Pagar (Continuacibn)

Oferta Publica de Bonos Corporativos — diciembre de 2011

Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una segunda oferta publica de bonos corporativos,
aprobada por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucion
No.CNV-429-08 del 13 de diciembre de 2011, por un valor nominal total de hasta
B/.23.000,000, emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones en denominaciones
de B/.1,000 y sus multiplos. Los bonos podrin ser emitidos en Series, cuyos montos seran
determinados segin las necesidades de Los Castillos Real Estate, Inc. y la demanda del
mercado. Los bonos podrén ser emitidos con la fecha de vencimiento que determine Los
Castillos Real Estate, Inc., la cual podra variar de Serie en Serie siempre y cuando el
vencimiento no sea por un plazo mayor a quince (15) afios.

Los bonos devengarn una tasa de interés de LIBOR tres (3) meses mas un margen aplicable
de tres por ciento (3%) anual, sujeto a un minimo de cuatro punto veinticinco por ciento
(4.25%) anual y miximo de ocho punto cincuenta por ciento (8.50%) anual, los primeros
siete (7) afios y nueve por ciento (9%) anual, del afio (8) al (15) quince, que serd revisable
trimestralmente cada aiio hasta su fecha de vencimiento. Los intereses sobre los bonos seran
pagaderos mensualmente en las fechas que seran definidas en el suplemento de cada Serie,
hasta su fecha de vencimiento. El pago a capital de los bonos se realizara mediante abonos
mensuales y un tltimo pago por el monto requerido para cancelar el saldo insoluto de capital
de los bonos en las fechas y montos que serdn definidos en el suplemento de cada Serie, hasta
su fecha de vencimiento. Los Castillos Real Estate, Inc. notificara a la Comisién Nacional
de Valores (actualmente Superintendencia del Mercado de Valores) la fecha de oferta,
monto, plazo, tasa de interés y vencimiento de cada una de las Series a emitir, no menos de
tres (3) dias habiles antes de la emision de cada Serie, mediante un suplemento al prospecto
informativo. Los bonos podrén ser redimidos anticipadamente a opcion de Los Castillos
Real Estate, Inc., total o parcialmente, cumplidos los cinco (5) afios de la fecha de la emision,
tal y como se describe en el Capitulo 111, Seccion A, Numeral 9 del prospecto informativo.

Los bonos est4n respaldados por el crédito general de Los Castillos Real Estate, Inc. ¥
garantizados por un fideicomiso de garantia con Global Financial Funds, Corp. a favor de
los tenedores registrados de los bonos, tal y como se describe en el Capitulo III, Seccion G
del prospecto informativo. 5
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8.

Bonos por Pagar (Continuacion)

Oferta Publica de Bonos Corporativos — diciembre de 2014

Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una tercera oferta publica de bonos corporativos,
aprobada por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucion
No.SMV-585-14 del 25 de noviembre de 2014, por un valor nominal total de hasta
B/.70,000,000, emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones en denominaciones
de B/.1,000 y sus multiplos. Los bonos podran ser emitidos hasta en nueve (9) Series, cuyos
montos seran determinados segin las necesidades de Los Castillos Real Estate, Inc. y la
demanda del mercado.

Serie “A” (subordinada): hasta B/.10,000,000 (en adelante *“Serie “A”) emitidos en montos
parciales segun las necesidades del Emisor.

Sarics HB“, uC'H’ ..:.D!!j hE-”., LiFﬂ’ HG", nHH e H.IH (Sﬂniur}: Cﬂﬂjuﬂtﬂmﬂﬂlﬁ tﬂtalizﬂrﬁ“ haStEl
B/.60,000,000 (en adelante las “Series Senior™).

La fecha de vencimiento de los bonos de la Serie “A” serd el 1 de diciembre de 2014; sin
embargo, no puede vencer mientras exista saldo en cualquiera de las Series Senior. Los
bonos de la Serie “A” devengaran una tasa de interés fija de diez por ciento (10%) anual.
Los intereses sobre los bonos serdn pagados mensualmente los dias quince (15) de cada mes,
hasta su fecha de vencimiento, sujeto a que el Emisor cumpla con las siguientes condiciones:
1) que el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de la emision.
2) que exista liquidez suficiente para hacer los pagos. 3) que ¢l Emisor esté en cumplimiento
con la Cobertura de Servicio de Deuda de 1.25 veces. El pago a capital de los bonos se
realizara mediante un solo pago al vencimiento, siempre y cuando no exista saldo insoluto a
capital de cualquiera de las Series Senior. Los bonos de la Serie “A” estan subordinados en
sus pagos a capital mientras existan bonos emitidos y en circulacion de las Series Senior de
esta emision, El Emisor no podré redimir anticipadamente los bonos de la Serie “A”™ mientras
existan bonos emitidos y en circulacion de cualquiera de las Series Senior. Una vez se hayan
cancelado en su totalidad las Series Senior, el Emisor podra redimir anticipadamente los
bonos de la Serie “A” sin penalidad a un precio igual al cien por ciento (100%) del valor
nominal de los bonos Serie “A” emitidos v en circulacion. La Serie “A” de los bonos estara
respaldada por el crédito general del Emisor y no tiene garantias.

Los bonos de las Series Senior podrin ser emitidos con la fecha de vencimiento que
determine Los Castillos Real Estate, Inc., la cual podra variar de Serie en Serie siempre y
cuando el vencimiento no sea por un plazo mayor a quince (15) afios. &

Sf
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8. Bonos por Pagar (Continuacion)

Oferta Piiblica de Bonos Corporativos — diciembre de 2014 (continuacion)

Los bonos de las Series Senior emitidas antes del 31 de diciembre de 2014, devengaran una
tasa de interés de LIBOR tres (3) meses més un margen aplicable de tres punto cincuenta por
ciento (3.50%) anual, sujeto a un minimo de cuatro punto setenta y cinco por ciento (4.75%)
anual, las Series Senior emitidas entre el 1 de enero de 201 5 y el 31 de diciembre de 2015,
devengarén una tasa de interés de LIBOR tres (3) meses mas un margen aplicable de tres
punto cincuenta por ciento (3.50%) anual, sujeto a un minimo que serd acordado entre el
Emisor y el Agente Estructurador segiin las condiciones de mercado y que no podra superar
cinco punto setenta y cinco por ciento (5.75%) anual, las Series Senior emitidas posterior al
31 de diciembre de 2015, puede ser fija o variable y serd acordado entre el Emisor y el Agente
Estructurador segiin las condiciones de mercado existentes en la fecha de Oferta de la Serie
correspondiente y la misma serd comunicada a la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV) y a la Bolsa de Valores de Panama (BVP), mediante suplemento al prospecto
informativo que ser4 presentado con por lo menos tres (3) dias habiles antes de la fecha de
oferta de la Serie correspondiente. Los intereses de las Series Senior seran pagaderos
mensualmente en las fechas que seran definidas en el suplemento de cada Serie, hasta su
fecha de vencimiento. El pago a capital de las Series Senior de los bonos serd pagado por el
Emisor mediante ciento ochenta (180) abonos mensuales los dias quince (15) de cada mes y
un Gltimo pago al vencimiento por el monto requerido para cancelar el saldo insoluto de
capital de los Bonos en las fechas y montos que seran definidos en el suplemento de cada
Serie, hasta su fecha de vencimiento. Los Castillos Real Estate, Inc. notificara a la
Superintendencia del Mercado de Valores, la fecha de oferta, monto, plazo, tasa de interes y
vencimiento de cada una de las Series a emitir, no menos de tres (3) dias hébiles antes de la
emision de cada Serie, mediante un suplemento al prospecto informativo. Los bonos podran,
ser redimidos anticipadamente a opcion de Los Castillos Real Estate, Inc., total o
parcialmente, una vez transcurridos tres (3) afios contados a partir de la fecha de oferta de
cada serie, tal y como se describe en el Capitulo III, Seccién A, Numeral 9 del prospecto
informativo.

Los bonos estan respaldados por el crédito general de Los Castillos Real Estate, Inc. ¥
garantizados por un fideicomiso de garantia con BG Trust, Inc. a favor de los tenedores
registrados de los bonos, tal y como se describe en el Capitulo 111, Seccion G del prospecto

informativo. i
ox
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Bonos por Pagar (Continuacién)

Oferta Piblica de Bonos Corporativos — diciembre de 2014 (continuacion)

El valor razonable de los bonos por pagar al 31 de diciembre de 2018 es de B/.70,940,809 y
el de los bonos subordinados al 31 de diciembre de 2018 es de B/.7,964,628. El valor
razonable de los bonos por pagar se calculd sobre la tasa de descuento de flujos de efectivo
del 5.65% (2017: 4.83%), el valor razonable de los bonos subordinados se calculo sobre la
tasa de descuento de flujos de efectivo del 10%. Las tasas obtenidas en las emisiones de
bonos realizadas por el Grupo y que fueron para los bonos colocados en el mercado local,
fueron las consideradas como referencia a los efectos de determinar la tasa de descuento
aplicada en la determinacion del valor razonable, ya que las mismas representan valores
observables de mercado y toman en consideracion el riesgo de crédito del Grupo. El valor
razonable de los bonos por pagar se incluye dentro del Nivel 2 de la jerarquia del valor
razonable.

Depédsitos en Fideicomiso
Los depdsitos en fideicomiso estan compuestos por:

2018 2017
Global Financial Funds Corp. 828,648 750,949
BG Trust, Inc. 2,921,367 2,107,807

3750015 __2.858,756

Cumplimiento de las obligaciones de los bonos

En relacién a la emisién piblica de bonos corporativos por un valor de nominal de hasta
US$23,000,000 aprobada mediante Resolucion No.CNV-429-11 de 13 de diciembre de
2011, al 31 de diciembre de 2017 el Grupo no cumplio con la obligacion financiera sobre el
resultado de la razén de cobertura de servicio de deuda descrita en el prospecto informativo
de dicha emisién. El incumplimiento fue subsanado por el Grupo en enero de 2018, dentro
de los términos del periodo de cura automatico detallado en el prospecto informativo de esta
emision de bonos, por lo que no fue requerido para el Grupo realizar una solicitud de

dispensa. L @/

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

9.  Préstamos Bancarios por Pagar
Los préstamos bancarios por pagar se detallan asi:

2018 2017

Global Bank Corporation

Préstamo comercial por B/.5,760,000 para

cancelar la compra de local ancla ubicado en el

P.H. Villa Zaita Mall, a una tasa de interés anual

de LIBOR 6 meses + 4.25% (minimo 6.00%),

garantizado con prenda mercantil por parte de

Los Castillos Real Estate, Inc. de las acciones de

Villa Zaita Property, S. A. y fianza solidaria de

Los Castillos Real Estate, Inc. Fue cancelado en

enero, 2018, - 5,760,000

Banco General, S. A.

Préstamo comercial por B/.3,078,000 para
cancelar la compra de local ancla ubicado en el
P.H. On D Go Aguadulce, a una tasa de interés
anual de 4.25% + FECI, garantizado con prenda
mercantil sobre el 100% de las acciones emitidas
y en circulacion de Aguadulce Property, S. A.
fianza solidaria de Ace International Hardware
Corp., Tracto Transporte, S. A., Financiera
Credi-Hogar, S. A., Ferreteria Comercial, 8. A. y
Hardware Franchising Corp. Fue cancelado en
enero, 2018. - 3,078,000

Préstamo comercial por B/.3,896,876 para
cancelar la compra de local ancla ubicado en el
P.H. Boulevard Penonomé, a una tasa de interés
anual de 4.25% + FEC, garantizado con prenda
mercantil sobre el 100% de las acciones emitidas
vy en circulacion de Penonomé Property, S. A. y
fianza solidaria de Ace International Hardware
Corp. Tracto Transporte, 8. A., Financiera Credi-
Hogar, S. A., Ferreteria Comercial, 5. A. ¥
Hardware Franchising Corp. Fue cancelado en
enero, 2018. - 3.896.876

- 12,734,876

%7

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

10. Capital Social

El capital social esta conformado de la siguiente forma:

2018 2017
Los Castillos Real Estate, Inc.
Autorizadas, emitidas y pagadas: 1,000 acciones
con un valor nominal de B/.10 cada una 10,000 10,000
Capital adicional pagado 3.235.000 3.235.000

— 3245000 ___3.245,000

12. Compromisos

Arrendamiento

Las subsidiarias Inversiones Europanamericanas, S. A., France Field Properties, 5. A. y Zona
Libre Properties, S. A, mantienen contratos de arrendamiento de lote con la Zona Libre de
Colén, por un perfodo de 20 afios, renovables por periodos adicionales, sobre los cuales estan
construidos locales comerciales en el drea comercial de France Field, que son de su
propiedad. Los pagos comprometidos por razon de estos contratos de arrendamiento se
estipulan en base a la tarifa mensual vigente de B/.0.80 el mt®.

A continuacion, se resumen dichos contratos:

Lote Vencimiento Area Arrendamiento

Subsidiaria No. del Contrato en mt* Anual
Inversiones Europanamericanas, 5. A. 481 Sep. 2034 14,220.34 136,515
France Field Properties, 5. A. 940 Junio 2028 5,397.50 51,816
Zona Libre Properties, S. A. 939 Junio 2028 5,659.19 35,128
—223.459

Los valores aproximados de los alquileres para los afios 2018 al 2019 son de B/.223,459 por

cada uno de los afios. 8

Las notas en las pdginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

12. Compromisos (Continuacién)
Arrendamiento (continuacion)
Adguisicion de Propiedades
El Grupo, a través de su subsidiaria Sabanitas Property, S. A., mantiene contrato de
compraventa sobre el local No. 20, finca No. 30263430, en el proyecto Terrazas de Sabanitas.

El saldo por pagar, respaldado por carta promesa de pago emitida por Banco General, S.A.,
es el siguiente:

2019 - 4,329,245

13. Costos Financieros

Los costos financieros se detallan a continuacion:

2018 2017
Gasto de intereses sobre bonos 4,839,091 3.915,779
Gasto de intereses sobre préstamos 92,902 -
Amortizacion de costos diferidos por emision
de deuda 173,127 173,137
Servicios bancarios 579 39.471

— 35,105,699 ___4,128,387

14. Impuesto sobre la Renta

De acuerdo a las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuesto sobre la renta
estén sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tltimos tres (3) afios, incluyendo
el afio terminado el 31 de diciembre de 2018.

No obstante, la Ley No.18 de junio de 2006, establece un impuesto de 10% sobre la ganancia
que se genere en la compra-venta de bienes inmuebles, como tasa inica y definitiva. Dicha
tasa se ha aplicado para calcular el impuesto diferido que surge del cambio en el valor
razonable de las propiedades de inversion. o/ @‘/

Y
u
I‘l
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

14.

Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

El impuesto sobre la renta estd compuesto por:

2018 2017
Impuesto sobre la renta corriente 1,174,553 1,073,333
Impuesto sobre la renta diferido 1,384,469 854.605

2,559.022 1,927,938

El movimiento del impuesto sobre la renta diferido pasivo se presenta a continuacion:

2018 2017
Saldo al inicio del afio 15,826,389 14,971,784
Valor razonable de propiedades de inversion 772,847 346,740
Depreciacion fiscal de propiedades de inversion 611.622 507.865

17,210,858 15,826,389

La composicién del impuesto sobre la renta diferido pasivo se presenta a continuacion:

2018 2017
Cambio en el valor razonable de propiedades
de inversion 13,868,699 13,095,852
Depreciacion acumulada fiscal de propiedades
de inversion 3.342.159 2,730,537
Saldo al final del afio __ 17,210,858 __ 15,826,389

[

W)
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboas)

14. Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

La conciliacién entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la utilidad
gravable es la siguiente:

2018 2017

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 14,928,466 9,791,986
Cambio en el valor razonable de propiedades

de inversion (7,728,474) (3,467,395)
Depreciacion fiscal de las propiedades (2,446,489) (2,031.,465)
Pérdida de subsidiarias 8,310 16,649
Otros (63,602) (16.443)
Utilidad gravable segiin método tradicional 4,698211 4,293,332
Impuesto sobre la renta corriente (25%) 1,174,553 1,073,333

[,
W7

ax

Las notas en las paginas 6 a 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los Castitlos Real Estate, Inc. y Subsidlarias
Ci Financlera Interino

lidacidn del E de Situaclé

31 de diciembre de 2018

12 1 t5n Fi torn Consolidad:

La consolidncidn del balance genernal se dotalla a continuacion:

Actlves

Activos no circulantes
Propiedades de inversion
Inversiones en subsidiaring
Cucntus por cobrar - otras
Adelan(o a compra de activo
Otros selivos

Activos circulantes
Efectivo
Depésilo e Plazo Fijo
Depésitos en fideicomiso
Depésito & Plazo Fijo en fideicomiso
Cuentns por cobrar - otras
Cuentas por cobrar - compailias relacionadas
Gastos ¢ impuestos pagadoa por anticipedo

Total de actives

Patrimonis de lus Acclonivias y Paslvo
Patrimonio
Capital socinl
Utilidadey no distribuidas
Impuesto complemientario
Total da patrimonio de los aczionistas

Pagivus
Pusivos Inrgo plazo
Benos por pager o largo plazo, excluyendo
porcion ciroulanic
Cuentas por pagar - compaiifus relucionadas
Impucsto sobre In renta diferido

Pasivus circulantes
Préstamos bancarios por pagar
Porcidn circulante de bonos por pagar
Cuentas por pagar - otras
Adelantos recibidos de clientes
Gastos e impuestos acumulados por pugar
Total de pasivos circulantes

Total de pasivos

Total de patrimonio de los accionistas y pasivos

Corporacién Los Pucblos Inversjones Vernguas France Field Zona Libre Doce de Octubre Villa Luere San Antonto
Ajustes y Los Castlllos, Los Castillas, Properties, P N Propertics, Propertles, fes, P y P N
Consolidado Eliminaciones Total Real State S A S A S. A, S A S. A 5. A. S Al S A S A,
B/ 240,202,442 - B, 240,202,442 B/ = 19,666,570 10,378,492 5425974 B/ 2,144,846 2,687,307 5,142,552 B/ 8848810 B/ 20,820,393
- (3.295,000) 3,295,000 3,295,000 . - . - - - L . &
17,561 - 17,561 - = 17,561
2,209,106 2,209,106 .
38,941 38941 - 10,705 16,224 12,012
739,074 739,071 739,071 - - -
1,000,000 1,000,000 1,000,000 - -
3,180,112 - 3,180,112 3,180,112 - -
569,903 - 565,903 569,903 - . - -
128,624 - 128,624 - - 64,427 64,197 -
- (73,900,841) 73,900,841 73,585,351 168,788 26,881 - - . - E = .
325,188 (1,063,556) 1,388,744 290,937 16,094 28151 16,842 2,775 2,720 7,650 5409 6,748 11,608
5,942,899 (74,964,397) 80,507,295 79,365,375 184,882 119459 81,039 2,775 2,720 7650 5,409 6,748 11,608
B/ _248.410.949 (78,259,397) B1. 326,670,346 Bl 82660375 B 19851452 119,459 10.487,795.36 5428749 B/ __ 2,163,790 2.706,969 5,147,961 8,855,558 B/ _20.832,001
»/ 1,245,000 13.295,000) B/ 6,540,000 B/ 3,245,000 2,500,000 10,000 500,000 10,000 B/ 10,000 10,000 10,000 10,000 B/ 10,000
150,877,421 . 150,877,421 988,364 15,222,642 124,056 8,725,775 4,513,165 1,505,341 1,906,963 3,163,875 5,534,644 16,485,612
680,916) - (680,916) - (67.815) (15,037) (42,879 18,540y (13.346) (16,983) 34,926) (24,425) 29437y
153,441,505 (3,295,000) 156,736,505 4,233,364 17,654,827 119.059 9.182,901 4,504,626 1,501,995 1,899,980 3,138,949 5,520,218 16,466,175
71,666,275 (983,928) 72,650,202 72,442,820 7215 - 3,858 1,667 1,465 2,002 3,685 4,200 4,798
- (73,900,841) 73,900,841 26,881 - 400 121,574 402,599 476,842 580,738 1,623,349 2,722,718 2,466,598
17,210,859 . 17,210,859 = 2,176,632 . 1,173,641 495,575 175,141 220,323 376,384 600,017 1,883,421
88,877,133 (74,884,768) 163,761,901 72,469,701 2,183,847 400 1,299,073 899,840 653,449 803,063 2,003,418 3.326,935 4,354,817
5,783,132 (79,629) 5,862,761 5.862,761 - -
114,444 S 114,444 94,549 - - - N &
25,399 - 25,399 - 5,399 - 20,000 - - N - .
169,337 - 169,337 N 7,380 5,822 4,283 8,346 3,926 5,593 8,405 11,009
6,092,311 (79.629) 6,171,940 5,951,310 12,778 5,822 24,283 8,346 3,926 5,593 8,405 11,009
94,969,444 (74,964,397 169,933,841 78,427,010 2,196,626 A 1,304,895 924,123 661,795 806,98% 2,009,012 3,335,340 4,365,826
Bl 248,410,949 g/ (78255397 B/ 326670346 BY 82,660,375 19,851,452 119,459 10,487 796 5428749 B/ 2163790 B/ 2706969 B/ 5147960 B/ 8855358 B/ _ 20,832,001
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Los Castlllos Real Estate, Inc. y Subsldiarlas

Consolldacién del Estado de Sltuacién Financiera 1

12, Informactbn Financlcra Consolidada

La consolidacion del balunce genural se detalla o continuacion:

Activos

Activos no circulantes
Propiedades do inversién
Irvatuiongs e itibsbdiieng
Cuentas por cobrar - otras
Adelanto o compra de activo
Otros activos

Activos circulantes
Efectivo
Deposito a Plazo Fijo
Depésitos en fideicomiso
Depdsito a Plazo Fijo en fideicomiso
Cuentas por cabrar - otras
Cuentas por cobrar - compafias relacionadss
Gustos e impuestos pagados por anticipado

Total de activos

Patrimonlo de Joa Acclonlatas y Pasivos
Patrimonio
Capita! social
Uiilidudos no distribuidas
Impuesto complementorio
Total de patrimonio de los accionistas

Pasivos
Pasivos largo plazo
Bonos por pagar a largo plazo, excluyendo
porcion eirculante
Cuentas por pagar - compafitas relacianedas
Impuesto sobre la renta diferido

Pasivos circulantes
Préstamo bancatios por pagar
Porcién circulante de bonos por pagar
Cucntay por pagar - orus
Adelantos recibidos de clientes
Gastos ¢ impuestos acumulados por pagar
Total de pasivos circulantes

Total de pasivos
Total de patrimonio de los accionistas y pasivos

Juan Diaz Altos de Panams West Mall Herrera Chilibre Madanitas Vista Alegro Chorrora La Dofia Boulevard Santiago Corunado Brisus Villa Zalta Agwaduice Penonome Sabanltas
Properti Prop: Prop: 3 P Properties, Propertles, Properties, Propertcs, Properties, Property, Property, Property, Property, Property, Property, Property,
S A 8. A S. A S. A S. A S. A S A 5. A 8 A S. A S. A S A. S.A. S. A S A S.A.
B/ 12592635 B/ 10474158 B/ 11324383 B/ 579189 B. 30,563,266 B/ 7693581 B/ 239,791 B/ 10789922 W 8,753,262 13/ 2,204,846 B/ 8,736,486 B/ 9,409,200 B/ 9,280,101 B/ 5,836,378 B/ 8,781,069 B/
2,209,105
68,178 52,193 63,913 50371 225,968 635,081 3625 93,578 73,709 84,834 102,187 92,643 1,987 946 1,193
68,778 52,193 63913 50371 225968 65,081 3625 93,578 73,709 84,834 102,187 92,643 1,987 946 1,193
B/ 12661414 B/ 10,526351 B/ 11388296 B/ 5842 26__2_ E/ 10,789,234 l_!/ 7,758,661 13/, 2434 !Ly_ Bf 10,883 500 B/ 8826971 l}_/ 9,289,681 B/ 8838673 _Bé 9501844 B/ 9282088 B/,  5837,324 B/ 8,782,262 B/ 2,209,105
B/ 10,000 B/ 10,000 B/ 10000 1/ 10,000 B/ 10,000 B/ 10,000 B/ 10,000 B/ 10,000 B/ 10,000 B/ 10,000 B/ 10000 B/ 10,000 B/ 10,000 B/ 10,000 B/ 10,000 B/
8,739,577 7,426,921 7,355,737 844,720 18,684,280 4,134,896 85,140 5,978,260 4,786,994 3,763,630 3,465,556 3,760,294 1,862,797 1,944,603 3,088,677 (8,330)
51,883 (39,608) (24.253) (29,939 (13172 (22,418) (109 (27.746) (21,500) (6,490) (8512) 6,096, - E [€£2)) o
8,697,694 7,397,313 7,341,484 3,824,781 18,620,508 4,122,478 94,431 5,960,514 4,775,494 3,767,140 3,467,044 3,764,198 1,872,797 1,954,603 3,098,336 (8,330)
17,839 4971 6,237 4,028 26,275 5819 525 4713 13,179 16,835 17,438 15,464 18,149 9,679 12,502
2,978,196 2,340,754 3,202,210 1,631,620 9,993,483 3,165,779 138,076 4,269,254 3,508,908 5,019,882 4,967,217 5,285,371 7,143,481 3,620,050 5,288,123 2,217,435
966,092 778,907 835,589 381,004 2,125208 457,767 10,384 647,092 527,734 482,632 381,563 428,387 237055 225241 157,269 .
3,962,127 3,124,632 4,044,036 2,016,653 12,144,966 3,629.365 148,985 4,921,059 4,049,821 5.519,349 5,366.218 5,729,222 7,398,684 3,854,970 5657894 2217435
19,895 - - =
1,593 4406 2,776 834 3,864 6,818 1,927 1,657 3,193 5411 8424 _ 10,608 27,752 26,031
1,593 4,406 2,776 834 23,760 6,818 1,927 1657 3,193 SALL 8424 10,608 27,752 26,031
3,963,720 3,129,039 4046812 2,017,486 12,168,726 3,636,184 148,985 4922 986 4,051,478 5,522,541 5,371,629 5,737,646 7:409,292 3,882,722 5,683,926 2217435
B/ __12661414 B/ 10526352 B/ 11388296 B/ 5842267 B/ 30789233 B/ 7758661 B/ 243416 B/ 10883500 B/ 8826971 B/ 9,289,681 B/ 8838673 BL 9,501,844 11/ 5. iR . SANLAM B 8782262 B/ 2209,105
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Los Castillos Real Estate, inc. y Subsidiarias
Consolidacién del Estado de Resultados Integral Interino
Por el ario terminado el 31 de diciembre de 2018

12, Informacién Financiera Consolidada (Continuacién)

La consolidacion del estado de resultados se detalia a continuacion:

Corporacion Los Pueblos Los Andes Chiriqui Veraguas France Field Zona Libre San Antonio
Ajustes y Los Castillos, Properties, Properties Properties, Properties, Properties, Properties, Properties,
Consolidado Eliminaciones Total S.A. S.A. S.A. S.A. S, A S. A, S.A.
Ingresos ALY
Alquileres B/, 13,508.575 B/ - 13,508,573 B/, 764,400 B/ - B/ 334,800 390,300 B/ 248,000 B/ 231,500 244,750 519.400
Gastos Generales y Administrativos
Gastos de alquifer 223,459 - 223459 - - - - - 51,816 35,128 -
Honorarios profesionales 289,864 - 289,864 14,867 100 9,652 10,420 9,363 8,712 8,875 13,130
Impuestos 468,956 - 468,956 145,858 300 1,976 12,685 589 11,868 14,618 4,217
Amortizacién - (173,127) 173,127 10,541 - 3,177 3,728 2,638 2,329 2,863 5,035
Seguros 231,407 - 231,407 13,104 - 4,843 4,352 3484 6,581 9,364 26,408
Otros gastos 45,494 . 45,494 11,322 - 17 17 78 8,899 6,990 17
Total de gastos generales y administrativos 1,259,179 (173,127) 1,432,306 195,692 400 19,664 31,202 16,152 90,204 77,838 48.807
Utilidad (pérdida) en operaciones 12,249,396 173,127 12,076,269 568,708 (400) 315,136 359,098 231,848 141,296 166912 470,593
Cambio neto en ¢l valor ravonable de propicdades
de inversion 7,728,474 - 7,728,474 (468,749) - 773,712 71,139 (439,663) 591,110 323,020 1,397,916
Otros Ingresos 56,295 56,295 - - - - - - - -
Costos financicros, ncto 5,105,699 173,127 4,932,571 182,724 49,568 73954 43421 38,259 47.015 123,703
Utilidad antes do impuesto sobro |a renta 14,928 467 - 14,928,467 (82,765) (400) 1,039.280 356,283 (251.236) 694,147 442916 1,744,806
Impucsto sobre la renta (1,174,553) . (1,174,553) (61,292) . (55,075) (62,673) (38,874) (18,527) (21,091) (60,785)
Impucsto sobre la renta diferido - Cambio Valor Razonable (772,847 . (772,847) 46,875 . 77,371) 7,114) 43,966 (59,111) (32,302) (139,792)
Impuesto sobre Ia renta diferido - Depreciacion (611,622) z _(611,622) (35,204) - (11317) (8.613) (8.233) (7,232) (8,884) (25.937)
(2,559,023) = (2,559,023) (49,621) - (143,763) (78,400) (3,140) (84,870) (62,276) (226,514)
Utilidad (pérdida) neta B/, 12,369,444 _B./. - 12,369,444 B/, (132,386) B/ (400) B/, 895,517 277,883 ‘2/ (254,377) 609,277 380.640 1,518,292

_35.
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias
Consolidacién del Estado de Resultados Integral Int
Por ol afio terminado el 31 de diciembre de 2018

12. Informacién Fi iera Consolidada (Conti ion)
La consolidacién det cstado de resultados sc detalia a
Juan Diaz Altos de Panamé West Mall Herrera Chilibre Mafianitas Vista Alegre Chorrera La Doftn Boulevard Santiago Coronado Brisas Villa Zaita Aguadul P Sab
Properties, Properties, Properties, Properties, Properties, Properties, Properties, Properties, Properties, Property, Property, Property, Property, Property, Property, Property,
S.A. S.A S. A, S.A S.A. S.A S.A, S.A. S.A. S.A. 5. A, S. A S. A S.A S.A. S. A,
Ingresos
Alquiteres Bl 672,000 B/ 532,200 B/ 529,800 B/ 381,500 B/ 1,574,000 B/ 444,750 B/ 27075 B/ 750,600 B/ 646,850 B/ 614,200 B/ 712,800 B/ 662,100 B/ 666,100 B/ 438,400 B/ 549450 B/ -
Gastos Generales y Administrativos
Gaslos de alquiler - - . - - - - . - - - . - - - -
Honararios profesionales 14,205 13,904 16,645 13,039 20,077 13.333 7.627 10,021 9,681 10,031 10,095 10,345 9,372 8,591 9,101 6,996
Impuestos 81,044 12,763 4,399 17,764 23272 12,974 2,684 14,155 5,922 300 13,692 12,612 9,460 1,336 2,603 300
Amortizacién 8,742 6,614 7,134 5,741 26,053 6,659 466 14,158 11,741 14,990 12,613 11,393 - - - -
Sepuros 4,784 5,948 14,712 3,172 23874 5,998 626 9,480 5,494 6,037 5417 7,025 11,051 4,777 5975 -
Otros gastos 17 17 17 17 63 17 17 17 17 59 17 17 17 17 17 400
Total de gastos generales y administrativos 108,792 39,246 42,907 39,733 93,340 38,981 11,419 47,830 32,854 31,417 41,834 41,392 29,900 14,720 17,696 7,696
Utilidad (pérdida) cn operaciones 563,208 492,954 486,893 341,767 1,480,660 405,769 15,656 702,770 613,996 582,783 670,966 620,708 636,200 423,680 534,754 7,696
Cambio neto en ol valor razanable de propicdades
do inversién 1,770,182 122,824 262,062 1,262,993 3,859,207 (832,543) {9,371) (2,276,997) (712411) 929,510 141,031 898,916 (1,582,356) 359,923 1,779,207 -
Qtros Ingresos - ¥ . . . . - . - . 5 N F . % i
Costos financicros, ncto 212,198 158,427 186,681 132,063 633,930 174,035 11,177 334,179 280,333 358.086 369,515 327,683 406,113 210,507 276,710 214
Utilidad antcs de impusato sobre ia renta 2,121,192 457,351 562,274 1,472,697 4,705,937 (600,810) (4,893) {1,508.407) {378,749) 1,154,206 442,482 1,191,940 (1,352,269) 573,096 2,034,250 {1,910
Impucsto sobre [ renta (56,619) (66,655) (49,546) (41,184) (133,401) (39,505) (45) (66,056) (58,206) (19.817) (49,629) (43,485) (8,879) (26,663) (27,493) .
Impuesto sobre 1a renta diferido - Cambio Valor Rezonable (177,018) (12,282) (26,206) (126,299) (385,921) 83,254 937 227.700 71,241 (92,951) {14,103) {89,892) 158,236 (35,992) (177,921) -
Impuesto sobre 1a renta diferido - Depreciacion (31,134) (16,977) (25,507 (11242) (78,282) (18.428) 1,030) (26092 {25.210) (31,152) {25,734) (29,731) (48,094 (26,353) (36,253) -
(264,771 (95914) (101,259) (178,725) {597,603) 25,321 (138) 135,552 {12,174y {143,920) {89,466) (163,108) 101,262 (89.008) {241,667) -
Utilidnd (pérdida) ncta B/. 1,856,421 B/ 361,437 B/ 461,015 B/ 1,293,972 _B_/ 4,108,334 _B-/. (575,489) _E/. (5030) B/ (1,772,855} 2/. (390,923) _B./ 1,010,286 _l%/. 353,016 B/ 1,028,832 B/, (1,.251,008) _E/. 484,087 _2/ 1,792,584 _E/ {7,910)
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias
Consolldacidn del Estado de Cambio en el Patrimonio Interino
Por el afio terminado el 31 de diclambre de 2018

12. loformacitn Fi iera C lidada (Conti idn)
La consolidacion del estado de cambios en ol patrimonio de los ionistas se detalla a
Los Castilles Corporacién Los Pueblos Los Andes Inversiones Chiriquf Veraguas France Field Zona Libre Doce de Octubre Villa Lucre San Antonio
Ajustes y Real Estate, Los Castilles, Properties, Properties, Europanamericana, Properties Properties Properties Properties Properties Properties Properties
Consolidado Eliminaciones Total Inc. S.A. S.A. S.A. S. A S.A. S.A. S. A S. A, S.A. S.A. S. A
Capital en acciones, al inicio y al final del afio B/ 10,000 B/ - Br. 10,000 B/ 10,000 B/ - B/ - B/ - B/ - B, B/ - B/ - B/ - B/ - B/ - B/ -
Capital adicional pagado, al inicio y al final del afio 3,235,000 (3,295.000) 6,530,000 3,235,000 2,500,000 10,000 10,000 300,000 65,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000
Capital social al 31 de diciembre de 2018 3,245.000 (3,295,000) 6,540,000 3,245,000 2,500,000 10,000 10,000 500,000 65,000 10,000 10,000 10.000 10,000 10,000 10,000
Utilidades no distribuidas al 31 de diciembre de 2017 139,621,276 139,621,276 949,280 15,355,028 124,496 5119454 10,151,036 7,500,341 4,767,542 896,064 1,526,322 3,303,738 4,793,674 14,967,320
Dividendo Pagado (1,113,300) (1,113,300) - . . . (1,113,300} - - - - s . .
Ulilided neta del periodo 12,369,444 12,369,444 39,084 {132,386) (400) 895,517 (311,961) 277,883 (254,377) 609,277 380,640 (139,863) 740,970 1,518,292
Utilidades no distribuidas al 31 de diciembre de 2018 150,877,421 150,877,421 988,364 15,222,642 124,096 6,014,971 8,725,775 7,778,224 4,513,165 1,505,341 1,906,963 3,163,875 5,534,644 16,485,612
1 1 io al 3} de diciembre de 2017 (595,564) {595,564) (61,137) (15,037) (45,909) (76.433) (45,142) (14.324) {11,515) (14,784) (30,649) (19,507 (23,329
Pngos cfectuados en ¢t 2018 (85,353) {85353) (6,678) - 6,226) 33,559 (6,989) {42163 (1.830) (2,198) 4,277 4.918) 6,109
) pl io al 31 de diciembre de 2018 (680,916) (680,916) - (67,815) (15.037) (52,135) (42,874) (52,130) (18,540) (13.346) {16,983) (34,926) (24,425) (29.437)
‘Total do patrimonio B/, 153,441,505 ﬂ (3,295,000) _E/. 156,736,505 B/ 4,233,364 2/. 17,654,827 Bl 119,059 B/ 5972836 B/ 9,182901 B/ 7,791,004 B/. 4,504,626 _2/ 1,501,995 _B_/. 1,809,980 B/ 3,138,949 B/ 5 520|2 18 B/ 16,466, 175
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Los Castlllos Real Estate, Inc. y Subsidiarias
Consolidaclon del Estado de Cambio en el Patrimoni
Por al afio terminado al 31 de diclembre de 2018

12. Informacién Fi iera Consolidada (Conti i6n)

La consolidacién del estado de cambios en ¢l patrimonio de los acccioni

Juan Diaz Altos de West Mall Herrera Chilibre Mafianitas Vista Alegre Chorrera La Dofia Boulevard Santiago Coronado Brisas Villa Zaita Aguadul P Sab
Properties, Panami, Properties, Properties, Properties, S.A. Properties, S.A. Properties, S.A. Properties, S.A. Properties, S.A. Property, Property, Property, Property, Property, Property, Property,
S.A. S.A S.A. S. A, S.A. S.A. S. A, S.A. S.A. S. A, S.A. S.A. S.A. S.A. S. A, S.A.

Capital en acciones, al inicio y at final del afto E) - B - B - B - B - B/ - B/ - B - i - B . Bl - Bl - ai - B, - B, - .
Capital adicional pagado, al inicio y al final de! aio 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 -

Capitat social al 31 de diciembre de 2018 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 101,008 10,000 10.000 10,000 10,000 10,000 10,000 -
Utilidades no distribuidas al 31 de diciembre de 2017 6,883,156 7,065,484 6,894,722 2,550,748 14,575,946 4,710,385 90,170 1751115 5177917 2,753,344 3,112,540 2,731,462 3,113,804 1,460,315 1,296,093 (420)
Dividendo Pagado . - - - - B . - - - - - . - - -
Utilidad neta del periodo 1,856,421 361,437 461,015 1,293972 4,108,334 (575.489) (5,030) (1,772,855} (390,923) 1.010.286 353,016 1,028,832 (1,251,008) 484,087 1,792,584 (7.910)
Utilidades no distribuidas al 31 de diciembre de 2018 8,739,577 7426921 7355737 3,844,720 18,684,280 4,134,896 85,140 5,978,260 4,786,994 3,763,630 3,465,556 3,760,294 1,862,797 1,944,603 3,088,677 {8.330)
Imp pl io al 31 de diciembre de 2017 (45,028) {31,992) (18,554) (24,382) (57,408) (17,637) (709) (19,532) {14,265} (3,613) (2,987) (1,689) ¥ . -

Pagos ¢fociuados on ¢l 2018 6,855 (7,615) (5,699) (5,557) (16,364) (4.781) - (8,214) (7,235) 2,877) (5,525) (4,407 . - (341
1 io al 3! de diciembre de 2018 (51,883) (39,608) (24,253) (29.939) (73,772) {22,418) (709) (27,746) (21,500) (6,490) (8.512) (6,096} - - (340)

Total de patrimonio E/. 8,697l694 B/. 7,397,313 3/. 7,341,484 _E/. 3,824,781 B/. 18,620,508 _2/ 4,122,478 _B_/. 94,431 B/. 5,960,514 _B{ 4,775,494 B/ 3,767,140 B/. 3,467,044 _BI 3,764,198 _BI 1,872,797 B/, 1,954,603 B/. 3,098,336 _2/ (8,3321
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