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REPUBLICA DE PANAMA ]
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA

FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

Trimestre terminaco al 30 de junio de 2019

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, Ine,

VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos Corporativos (Resolecion No, CNV-353-08 de 7 de
noviernbre de 2008, modificada por la Resolucion No. CNV-108-09 de 21 de abnl de 2008 vy
Resolucion No. 8MV 222-16 del 12 de abril de 2016, Resolucidn No, CNV-429-11 de 13 de
diciembre 2011, y Resolucidn No. SMV-585-14 de 25 de noviemnbre 2014, modificada por 1a
Resolucion No. SMV No.223-16 det 12 de abril de 2016 y Resolucidn SMV No $19-17 det 8 de
noviembre de 2017).

NUMEROS DE TELEFONMO Y FAX DEL EMISOR: Teléfono 321-9010

DIRECCION DEL EMISOR: Ave. Migue! Brostella v Calle Sta, Boulevard E! Dorado, Edificio DO
IT CENTER El Dorado,

DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL EMISOR: puohansdbdoiicentercomps o
inohanghdoitcanter. com. pa (} g
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| PARTE

R ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Lituidez
Miles de VS$ 30/0619 310319
Efectivo 5431.0 5,639.5
Capital da Trabajo (345.9) 2,198.3
Razon Cormente 0.95 1.35

En &l trimestre terminado el 30 de junio de 2019, la liquidez de Los Castillos Real
Estate, Inc. y subsidiarias se redujo, debido principalmente al aumentn en sus pasivos

circulantes.
B. Recursos de Capital
Miles de US$ /0619 310319
Deuda Bancaria o Bonos por Pagar 74,2811 15 6181
Patrimonio 156,817.4 155,029.1
Total cie Recursos de Capital 231,098.6 230,948.2
Apalancamisnto (Pasivas / Patiimonio) 0.47 0.4%9

En el timestre terminado o 30 de junio de 2019, o patrmonio de Los Castilos Real
Estate, Inc. aumento producto de ka utitidad neta del pariodo. Bl nivel de apalancamiento
disminuyo levermneante debido al aumento en gl patrimonic y disminucian del saido de los

bonos por pagar. s

S
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. Resultados de tas Operaciones
Miles de USS 0106119 31103719
Total de Ingresos por Alquiler 3,382.7 3,406.6
(astos Generales y Administrativos 290.8 240.5
Costos Financieros 1,261.8 1,087 .4
Cambio Valor Propiedad de Inversion 618.9 0.0
Utilidad en Operaciones 33,0919 3,166.1
Ulllidad Neta 1,919.7 1.587.5
Arga Arrendada Aproximada 125,735 125,735
Porcentaje de Ocupacion 100% 100%
Arrendamiento Promedio por Metro Cuadrado 26.90 27.09

En el trimestre terminado ef 30 de junio de 2019, Los Castillos Real Estate, Inc. generd
una utilidad neta mayor debido al cambio en e valor razonable de la nueva propiedad
adquirida por Sabanitas Properly, 5.A. Los ingresos por alguiler se alectaron levemeante,
mientras se maniuvo un cien por ciento (100%) de ocupacién,

D Perspactivas

Aungue Los Castillos Real Estate, Inc. y subsidiarias mantienen contratos de
arrendarmiento a cinco (5) y diez (10} afos renpvables automaticamente por pericdos de
cinco (5} aflos adicionales, con aumentos anuales paclados, sus perspectives de
crecimiento dependeran del desempefio econdmico de Panamg y sobretodo del
marcado de arrendamiento de locales comerciales a grandes empresas nacionales ¢

internacionales. \v’)‘

W
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HECHOS O CAMBIOS DE IMPORTANCIA

Los Castilios Real Estate, inc, realiz¢ una tercera Oferta Piblica de Bonps Corporativos,
aprobada por Ia Superintendencia del Mercado de Valores a través de ia Resplucion
No, 5MV-585-14 del 25 de noviembre de 2014, por un valor nominat total de hasta
BL70,600,000.00, emiidos en forrma nominaliva, registada y sin cupones en
denominaciones de B/.1,000.00 v sus moltiplos, Los Bonos podran ser emitidos hasta
en nueve () Series, cuyos montos seran determinados segin las necesidades de Los
Caslitos Real Estate, Inc. v la demanda det mercado,

Con relacion a la Oferta Piblica de Bonos Corporativos sefialada en el parrafo anterior, a
partir del 18 de enero de 2018 se ofrecid la serie "E” {Senion) por un valor nominal de
hasta B/ 15,000,000,00, cuyo vencimionto serd of 15 de enemd de 2033, Los Bones
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 de los Bonos se
realiza mediante abonos mensuales en base a una tabla de amortizacion establecida en
el Prospecto Informativo y un Gltimo pago at vencimiento por el saldo insoluto de capital,
Los Bonos estdn garantizados por un fideicomiso de garantia con B{G Trust Inc., a favor
de los Tenedores Registrados de jos Bonos,

El 19 de junio de 2019, Equilibrium Calificadora de Riesgo, 5.A. publica, la decision de
su Comité de Riesgo, de mantener ka categoria A+.pa, con perspectiva estable, a las
tres (3) emisiones de Bonos Corporativos emitidos, segin informacion auditada al 31 de
diciembre de 2018 e interina al 31 de marzo de 2019,

A s vez, comunican que e mforme de calificacion de resgo con los fundamentos de la
calificacion, estara disponible en la pagina web: www aguiliboium, som g,

millones

Califieacion Crategoria Brefenicidn de Cadeporia
Relleju altn copreidnd de pagar ol capilnl ¢ intereses
Ronos (naeva) on fos tdrminos ¥ condiciones poctados. L capacidad
Corporativis por Aot gr de peme s onuds sasceptibde o posibles Chos
hasta USE2S.0 adverson en fos comdicionos coondmicas gue Tas

cidegoring superiones,

Bonox

Reflejn sl copacithad de pagor ek capitisl ¢ ieresen

Senior por hosta
USH60.0 millones
{Seres B, C, 1, E,
E.G LG

: () B ines y coediciones pactadis, La cepasi
Corporativos por frweves oo emmines y condiciones pestad, Lt copotidod
ta US$23.0 At piy B pigo 8 s suscoptible o posibles camblos
h“_t‘m LS adversos en 1o condiciones ccondimicns gque lug
mitlones (Serics nteporins supetiores,
Ay
. Reflein alte capreidad de pagar of copital ¢ intereses
Bonps ; ' : :
Corporativos {nnever) e 1os tdemninos y condicionss pactados, B capacidikl
-orpe - Ak pa e pope oo s swsoeptibde a0 poubing cuphios

gdversos o s copdiciones coondmicas que Ink
categrorhis stiperiones.

Perspectiva

Fstable

N7
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H PARTE
RESUMEN FINANCIERD
A. Presontacion aplicable a emisores del sector comercial & industrial:

ESTADRC DE SITUACION FINANCIERA TRIMESTRE QUE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
C CREPORTA . ARTEROR AMTERIOR | ANTERIOR
R IGERMY 31032018 L SUTRRNE . I0eReE

Ingresos Tolates 3,382,700 3,400,570 3,406,225 3,382,420
Ciaston Ganerales y Mdminsahatives 290, TS Pt Rk es) e e 2B, 206
Utilidad en Operaciones 3,091,923 3,166,056 3,018,604 3,118,214

Combin Valor Propiotades de inyorsion - - 7728474 -
Contos Financeros 1,280 a1 1087 3850 148,078 1285497
Utilidad Neta 1919673 1,587 545 8. 136,578 1,304 204

BALANCE GENERAL

TRIMESTRE QUE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
REFQORTS ANTERMR ARTERICS BNTERIOR
I0I06F201S 310312019 22018 070972018
Actives Circulantes e IO AR i DOSLIRA A BASRO0S L ALSB258
Propledades de Inversion 247 982 778 240 202 442 240 267 487 732 473 DGR
Total do Actlvos 254 148 736 240779 AGB 248 410 048 241,803 662
Pasivos Circulantes 6453 316 6,322 280 5092311 65,070,363
FPasivos a tago Plaso 0,876.013 B1428,152 #8871, 153 #9,.457,893
Capitat Sacial 3,245 000 A.245 000 A 346 DOO 3,245 600
Utilidades Retenidas 153,572 407 151,784,051 150,186,505 143,130,406
Yotal de Palrimonio THE 81 A7 155,000, 05 143 447 bR T4 YR, 406
RAZONES FINANCIERAS:
Deuda Bancara o Bones [ Patrimondo 0.47 0,49 (.50 0,54
Capital de Trabajo {345 858) 2,188,259 2,059,654 3,185 895
Razon Corrisnte U SO 2. SN SR .- 354 .94
Utitidacl Operativa/Gastos linancieros 241 2.9 2.05 241

b%
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H PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Prasente 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

V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Fresente la certificacion del figuciario en la cual consten los bienes que constituyen al patrimonio
fideicomitido, en el caso de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panamd se encuentren garantizados por sistema de fideicomiso, VER ADJUNTO

VI PARTE
DIVULGACION

Este informe de Actualizacion Trimestral estard disponible a los inversionistas y al poblico en
general para ser consultado fbremente en las pagines de internet de la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panamd (ww 1) ¥ Bolsa de Valores de Panamdg,
S.A. (v panaboles comy.

FIRMA(S)

s O

IVAN COMEN S0LIS ,
Reprasentante Legat \/
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
LOS CASTILLOS REAL ESTATE INC,
BONOS CORPORATIVOS US525,000,000,00

BG TRUST, INC., socledad panamefia organizada v existente de confermidad con las leyes de la Repoblica de Panamad, inscrite en
la Seccidn Mercantil ded Registro Pablico al Follo No.444710, debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso
obligaciones como Flduclarlo del Fideicomiso de Garantla constltuido mediante la Escritura Pblica No, 23,577 de 26 de
noviembre de 2008 inscrita en el Registro Pdblico bajo |2 Fieha 444812, Documento 1586637, (el "Eldeicomise”), por LOS
CASTILLOS REAL ESFATE, INC., en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos Corparativos par Ja suma de hasta
Velnticinco Millones de Délargs (LJ5525,000,000.00) {la “E) "}, por este medio expedimos la presente Certificacion del
Fiduciario al 30 de Junio de 2019, a saber;

1. El&misqr g5 LOS CASTILLOS REAL ESTATE, INC.

2. La Emiston fue autorizada mediante Resolucldn CNV N0, 353-08 del 07 de Noviembre de 2008, modificada mediante
Resolucidn CNY Mo.109-09 del 21 de abril de 2009 y notificada el 23 de abril de 2008,

3. B monto total registrado es de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES (US525,000,000.00), emitidos en una sola serie
con denominacionsas o rmultiplos de MIl Ddtares {U5%1,000.00).

4,  Eltotal de Patrimonio Fldelcomitide asclende a la suma de LSS26,205,411.94, de los cuales la suma de US51,205,411.94 se
encuentra raglstrada en los activos del Fideicomiso y 1o suma de US$25,000,000.00 estdn conformados por los derechos
hipotecarios a favor dal Fiduciario,

5. ElPatrimonio del Fidelcomiso cubre |a Serie A de [a Emisidn,

6, Eldesglose de ta compaoslcidn del Patrimonio administrada es et siguiente:

2}  Fondos depositades en cusntas Hduciarias en Banco General con saldo total de US$1,205,411.54, desglosadas asl:

Congentraclon
Cupnta de Reserva 5614,197.07
Total $1,205,411.94

b} Primera hipoteca vy anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc., por la suma de hasta VEINTICINCO MILLONES DE
DOLARES (LI5525,000,000.00), sobre los sigulentes blenes inmuebles propiedad det Emisor detallados en el Anexo A
adjunta,

£)  Cesldn irrevocable e incondicional de los cdnones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento
sobre los locales comerciales detallades en el Anexo B adjunto.

d)  El importe de las indemnlzaciones recibidas por razdn de las pdllzas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, Inc., detalladas a continuacion:

Poliza de Intendio ASSA Compafila de Segurgs §  03B70815 16-mar-20 563,010,623.83

Mgtk Frontol GOV EO0EADT Faosrsd Fagn de Fomannd » Tl (50l BOT e b (00070 (0007 e wnwmen bl e



2)  Cobertura histdrica de los titimos tres (3) trimestres es:

BAB.BT% 389.80% BE7.70%

f) Bt Prospecto Informative de la Emision establece que las fincas hipotecadas o Favor del Flduciario deberdn tener un
valar de mercado que cubra al menos 125% de! saldo Insoluto a capital de los Bonos emitldes v en clreulacion (la

La presente certificacion ha sido emitida en la cludad de Panamd, Republica de Panamd, el dfa 19 de junla de 2019,

BG Trust, Ing, a tiuio fiduciario

ol G Zamoat]
Arela Egfudery Gabrigla Zamora

Firma Autorizada Firma Autortzada



ANEXO A

BEG Trust, inc, (0047-GTIA-OR}
Los Cpstllios Real Estate Ing,

PROPIETARIO

Al 30 de lunio de 2019

UBICACIAN

AVALUADGR

FECHA DE
A

o —— S YT T

1] 35029 ala 35034 Carparaclén Los Castillgs, 5.A, El Doradg, fanama §17,550,000.00 AfRAvaldos 15-nav-18
Y Bl
. :;g:g:,ﬁ],.b&,\; Los Andas Properties, S.A. G0 Los Andis, Frnamd 35, 850L000,00 AR Avalios 15-nov-18
A 11,392 Frange Fields Proporting, S.A. Gateran Zond Libre Colén S1,800,000,00 Pmnmmrlc:nfm de 17-dlle-18
Avaltos, 54,
4 22995 Inversiones Europaniimaricanys, 5.A, Gnlera Zona Libre Coldn $7,650,000.00 Al Avaluos henoy-18
4 2RIBA Dove de Octubre Propertios, S.A. B Im.:n 13 Hispanidad 12 34, 750,000.00 Al Avihios 15:nov: 18
e Qoiubre, Fandmad
6 1855 Veragums Properties, 5.4 CC Praza Banconal Saintiago, 84, 500,000.00 Ilnrnu‘rmrlc;s‘n.‘l e S
Veraguas Avirlios, S A
"¢ Plivedy Bl Ta [, Davld, R
7 74609 Chirlqui Propertiss, 5.A. o Pt Chfr:;‘l:"' M $7.650,00000 AIR Avaliins 10-ngn-18
CL Pl i A d
8 9 ra will Lugre Properties, S.A, €L Plaza Villa Lucre, SH,000,000.00 Panamaedcana de 19-¢lie-16
Pibyaerd Avalas, 5.4,
Samanartcing de
4 L1571 o Libre Propéees, S.A. Gialern Zang tilike Coldn S2,000,000.00 Hnmm’m'"!” e Vicle-18
Avithios, A,
Panivraricn il e .
W0 99972 v 80973 G Antonlo Progertles, 5.A. Albroak Madl, Paramd H18,750,000,00 mn "m,r _”'.f” o Jahie-18
Avaltios, S.A,
Total 478,590,000.00




ANEX( B
aG Trust, e, (Q047-GTIAQR)
Los Castillos Real Estate Inc.
Getalle de Canones
Al 30 de Junto de 2019

Mo, de Finga

Nombira dol Arrandador

Nambra dol Arrandatario

Hreaccion

PLH. Centro Coterclal Do it

Canon Mensual

Fecha de
Venchinleinto

1 ASD2Y 2 35034 Corperacion Los Castillos, 5.4, Ace Interpitioni? Hardwire Corp, Conter Boutevard B Doradlo, 565,4(0.00 GL-may-27
Correpbnlents da Bethina,
Mol A del K, Contra
RI04R,5M0G1 y Comarcial Los Andas,
2 '_‘,m'__" "‘" r';nr'\ Levi Ancles Propertie, S.A. Ace Inbespatlonat Haridware Corp. Avonlda Trangistmica, H2R,200.00 H-tey-27
SHGN al 5706 L
Gorregimbanto Balisario
Porns,
105, 200,08 irteng-27
Manzana No .48 del arei
k) s Inynesiones Europanamaricanas, §.A. Aee international Hardware Corp. comerelt the Frongs Fleld,
Galera 2ona Libre de Coldn
s3000.00 | Ol-ene-27
P H. Contro Comarcinl Plaza
Tarronal, interseccion de la
4 FLGAY Chirkul Prasperties, 5.A. Ace Intarnational Hargdware Corp. Via Interamaericana y Calle 22,900,080 Ot-nct 27
Francisco Clark, David,
Frovingia du Chirigquf
P IE Pl Daneonal
: [ : . Santiaga Carfeterd
5 71356 Vaoraguwas Proportlas, 5.4, At Intarmationad Fardwisee Corp. AEIAGU Lasretard 420,152,501 Ql-may-22
Ingeramarizana, Peovlncia
o Varaging
Calle 6ta v Aventda Ata. del
6 1392 Frange Fleld Propartics, 5.4, WLELA, Carp, area Comercial e Franca 420,000,008 01-Jun-8
Fleld, zona Libre da Caldn
42,450.00 03-tne-17
V 1671 dema Libroe Proportios, 5.4, Ace international Hardware Corp. Gilera Zong Libre de Coldn A10,900.00 02-ann-27
46,425.00 ai-ene-27
-] " o |
) 00974 Villa Lueres Properties, 5.4, Ao Intecnationat Hardware Corp. | 1 “m\;ﬁl“?m“m'a} Flaza s14,000.00 | oljung
a bucro
Cantro Comarcial Plaza de Ja
9 28284 Dace de Octubre Pragarties, 5.4, Ack laternations) Havdwars: Corg, | | panidad Avenida 1.2 do SAL600.00 | Ot-jut2g
Qetubre, Coreegimianto de
Problo Nugvg
AP ot . . . Contra Comirchat e . .
LU I FF R ] Bty Antenio Fraportles, 54, A intermitional Hardware Corge. S45,30¢.00 At-nav-24
Pyebins Albirook
Tutnl $I50,627.50

T T TR T



AL CET R AL O AR W DR R

Panama, 23 de Julio de 2019

Seffores
SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES
Ciudad.-

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

Fstimados sefiores:

Por este medio GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP., actuando e¢n su condicién de Fiduciario del
Fideicomiso de Garantfa constituido por LOS CASTILLOS REAL ESTATE, INC., para garantizar las Seriey
Ay B de 1a emision piblica de Bonos Corporativos con un valor nominal de hasta US$23,000,000.00 emitidos
en forma nominativa, registrada y sin cupones, autorizada mediante ta Resolucion de registro y autorizacion para
oferta plblica CNV No, 42911 de 13 de diciembre de 2011, certifica al 30 de Junio de 2019, la siguiente
informacion a saber:

. Eltotal del Patrimonio administrado del Fideicomiso es el que se detalla a continuacidn,

i ; g " 1
{:nentp de Aharroy 50-3AN00514-2 1 AR, 644 47 N/A
Cuenta de Alweras $0-233-00515-6 l 5RG. 16 MIA
Plazo Fijo SO H STTARES BIA
Int. yrac Cohear SBEFIRGR 2,034,770 WA
Hipolecax ¥ingn 324955 | 14),250,000.00 ALR Avallion 07-ilae- 18
Finwm

A1054, 41055, A 1056, 41057, 41058, 119
1060, 41061, AT62, 41063, 41044, 41063
41066, 1067, 41068, 41064, 4TOT0, 41071

i CH 43 Q06,0000 i i os, 5A. 17-die-14
Hipatecns AWITL, AT, AL074, A 1075, 4 1076, 41077 42 1 3,000,000.06 sngricaoa de Avalios, 5 A dier
AUITR, ATOT, ATRRY, 41081, A 1082, 41083
41084, 4IRS, 4FOKE, ALORT, A10KK, 4 10RY
41000, 41001, 41052, 41003, 410454, 4HIW
Fhip ey Tinca 44243 1 & 900, 00,00 Pansnerivana de Avahios, 8 A. 17-die- 14
Hipotegay liinen 33387-87 14 1 16,730,000.00 U'anamericana de Avalios, 5.4, bo-dlin- 14
1 ipotesan Yinca 3741238714 t 7.850,000.00 ALK Avalios Dh-ddig- 18
Hipotoens Fincn TRES?1-HO01 | 11, 040,00).00 Vanainericana de Avalioy, S.A. 1t-thic- R
Fuodul 62, HIN622,00

Torres Eleabaal link, Ciatle L
AP, T O
Frasmare, Flop. o P,

Tl (300} 2 -R000

‘ u
Frava: {5007) 060 PO /{ AT
I



. Bienes Cedidos:

*  Flujos provenientes de los contratos de arvendamiento propiedad de los Garantes:

Facha de
Propietarlo Petalle de Fincas Uhicaclén Vencimlento
Altos de Panama Properties, 5.4, 324955 Local 8, P.H, Centonnlal Mall 31/03/2021
Juan Diaz Proparties, S.A. 41054 -41085 Edif, 36, P.H, C.C. Los Puehlos, Jluan Diaz | 31/03/2021
Harrgra Propertles, 5.A, 44243 Ave, Carmelo Spadafora, Chitre 18/11/2021
Mafanitas Properies, $.A, 374125 P.H, C.C. 24 de Diciembre, Local 3, Tocumen | 01/12/2022
35737, 33311, 33312, 33317,
33318, 33323, 33324, 33330, Carretera Translstmica, Sector San de
Chilibre Propertles, 5.A. 33333, 32339, 33345, 33351, Vicente. Cormmimionto de Chllbra | 01/09/2022
33347, 33363, 33369, 33375, " 8
33381, 33387
. tocal PB-7 del P.H. Westlangd Mall Los
West Mall Properties, 5.A. 382871 11/202
P Puebtos, Vista Megre, Arradlan 30/11/2022
»  Cesion de polizas y fianzas
Fecha de
Tipo de Blen Cedido Deseripeidn Emisor / Elador Vencimiento
Péliza de incendio Péliza Ne. 03070819 ASSA Compafiia de Seguros, S.A. 16/03/20:20
Firmada el 29 de noviembre Altas de Panams Properties, S.A., Juan Dlaz
. de 2011, a favor de tos Properties, S.A., Chilibre Properties, S.A.
Flanzas Solldarlas ! P P N/A
4 Tenadores Reglstrados de los Mafianitas Properties, 5.A,, West Mall /
Bonos Corporativos. Properties, 5.A. y Herrera Propertles, 5.A.,

Cesidén de polizas de seguros sobre los bienes inmuebles,

Fianzas solidarias de los Garantes a favor de los ‘Penedores Registrados de los Bonos hasta por un monto
de U54$23,000,000.00,

I, El Prospecto Informativo establece que en ninglin momento el valor de mercado de las Fincas, segin
avalio aceptable al Fiduciario, serd inferior al 128% del monto emitido y en circulacion de los Bonos.
La cobertura que resulta de dividiv el valor de mercado de los bienes inmuebles hipotecados entre el
monto en circulacién de los bonos es de:

dic-18 mar-19 jun-19
402% A412% A22%
Sin otro particular, nos despedimos
Alentamente,
FUNDS CORP,

Gerente Sr, de Operaciones Fiduciarias
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
LOS CASTILLOS REAL ESTATE INC.
BONQS CORPORATIVQS US$70,000,000.00

BG TRUST, INC., socledad paramefts organizada y existente de conformidad con fas leyes de ia Repiblica de Panamd, inscrita en
la Seccidn Mercantll del Registro Pablico al Folio No.444710, debldamente autorizada para ejercer el negoclo de Fideicomiso
medlante Licencla expedida por fa Superintendencia de Bancos (en adelante el "Fiduclario™), en cumplimlento de sus
obligaciones come Flduciarlo det Fldelcomiso de Garantta constltuldo mediante la Escritura Pablica No, 14,845 de 18 de
ESTATE, INC., en beneficio de los Tenadores Reglstrados de les Bonos Corporativos por la suma de hasta Setenta Millones de
Dotares (USS70,000,000.00) (la “Emisian”), per este medio expedimos s presents Certificacion del Fiduclario al 30 de Junlo de
2019, a saber:

1. ELEmlsor es LOS CASTILEOS REAL ESTATE, INC,

2. la Emislon fue autorizada mediante Resolucidn SMY No.585-14 del 25 de Noviembre de 2004, v modificada mediante
Resolucion SMV No 61917 det 08 de Noviembre de 2017,

3. El monto total registrado es de hasta SETENTA MHILONES DE DOLARES (USS70,000,000,00), amitidos en hasta nuave (9)
serles, la Serie A (subordinada) na garantizacda por hasta Dleg Millonas de Ddlares {US510,000,000.00) v las Serles B, €, 0, E,
F, G, M, e | (Sanior) gue conjuntamente totalizaran hasta Sesenta Millones de Ddlares (US560,000,000.00).

4, B} tatal de patrimonio Fldeicomitido del Fidelcomlso asclende a 1a suma de  LIS554,4233,754.60, de los cuales la suma de
U552,033,754.60 se encuentra registrada en los activos del Fideicomiso y la suma de US352,400,000.00 estdn conformados
por los derechas hipotecarios & favor del Fiduclarto,

S EbPatrimenio del Fideicomiso cubre Serles 8, C, D, E, F, &, H, e | {Senior) de {3 Emisidn,

6.  El desglose de la compasicidn del Patrimonlo adminlstrado es el sigulente:

a) Fondos depositados en cuentas fiduciarias en Banco General con saldo total de US$2,033,754.60, desglosadas asi:

Cuanta de Resarva Servicio de Deuda 51,289,130.54
Concentracion $744,624.08
Total $2,033,754.60

b)  Primera hipoteca y antlcresis constitulda a favor de 8G Trust, Ing, por la suma de hasta CINCUENTA Y DOS MILLONES
CUATROCIENTOS MIL DOLARES {US552,400,000.00), sobre los sigulentes blenes inmuebles propledad del Emlzor
detaltados en el Anexo A adjunto,

€) Cesion irrevocable e incondicional de los cdnones de arrendarniento derlvados de los Contratos de Arrendamisnto
sobre 05 locales comerclales detallados en el Anexo B adjunto:

d)  El Importe de las indemnizaciones recibidas por razdn de las pdlizas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, Inc,, detalladas a continuacion,

encimiant esponsabilida
Pdliza de Incendio ASSA Compafila de Seguros N3B70818 1G-mar.20 559,651,658.76

Apadtido Foatod QR GDIAS Faavern R, o Rancrniy e Ted S50 R0« B (070N (R0 wevnw Do oo



e) Cobertura historica de tos Gltimos tres {3) trimestres es:

" 181.56% 168.01%

f}  El Prospecto Informatlve de 1a Emilslon establece que las fincas hipotecadas a faves del Fiduciario deberdn tener un
valor de mercado que cubra al menos 125% del saldo insoluto a c:apital do lns Bonos omltldos y en ¢lreulacidn (la

La presente certificacion ha sido emitida en a cludad de Papamd, Repdblica de Panamd, ef dis 18 de Jullo de 2019,

BG Trust, Inc. a ttulo fiduciario

data, C‘? ’Zawnﬁﬂd?. 'S

Angéi Fs(‘ et Galirieta Zamora
Firma Autorizada Firma Autorizada



PROPIETARIQ

ANEXO A
B3 Trust, inc. (0L00-GTIA-14)
Los Castillos Real Estate Inc.
AE 30 de Junio de 2019

UBICACIGN
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Nombro dol Arrondrdor

Besmtevind Sunlitgn Properly

BG Trust, Ing, (0100-GT1A-14)
Los Casttllos Real Eatate ng,
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{nforme de Estados Financieros Consolidados Interinos (Ne Auditados)

Hemos preparado los Fstados Financicros 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 30 de junio de 2019 y ¢l estado consolidado de resultados
interino, el estado consolidado de cambios en el patrimonio de los accionistas v de flujos de
efectivo por ¢l penodo de seis (6) meses terminados en esa fecha y un resumen de fas politicas de
contabilidad mds significativas y otras notas explicativas, de acuerdo a la informacion de los
registros contables de El Girupo.

Bajo nuestra respongabilidad hemos preparado v presentado razonablemente estos Estados
Financieros Consolidados Interinos (No Auditados) de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Usta responsabilidad incluye: disehar, 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 frawde o error; asi como aplicar politicas de contabilidad
apropiadas.

En nuestra opinidn, los Estados Financieros Consolidados Interinos (No Aunditados) antes
mencionados presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, Ia situacion financiera
de Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias al 30 de junio de 2019, y su desempedio financiero
y Aujos de efectivo por ¢l periodo de seis (6) meses terminados en esa fecha, de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacion Financicra.

Panama, 19 de agosto de 2019

S 0
fvarl Cohen 8.
Dhrector/ Secretario

i.,icdg?f{uberto M. Zuleta
Contador Pablico Autorizado
Licencia No.1246




Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Situacion Financiera Interino

30 de junio de 2019
(Cifras en baiboas)

Activos

Attivos no circulantes
Propiedades de inversitn (Nota 8)
Cuentas por cobrar - otras (Nota 9)
Adelanto a compra de activo
Oros actives

Total de activos no circulantes

Activos clreuantes
Electivo (Nota 4)
Depositos en fideicomiso (Notas 4 y H)
Depdsito o plaze o
Cuentas por cobrar - otras (Nota 9}

Gastos ¢ impuestos pagados por anticipado
Total de activos circulanies
Totat de activos

Patrimonio y Pagivos
Patrimonio
Capital social (Nota 12)
Utilidades ne distribuidas
Impuesto complementario

Total de patritnonio

Pasivos
Pasivos no circulanies
Bonos por pagar a largo plazo, excluyendo porcion
cirepiante (Nota 1)
Cuentas por pagar - compaitias relacionadas
Impussto sobre ta renta difierido (Mota 15)

Towd de pasivos no cireelmdes
Pasivos circulantes
Porcion circulante de bonos por pagar {Nota 10)
Cuentas por pagar - fras
Adolantos recibidos de clientes
Gastos ¢ impuestos acumalados por pagar
Total de pasivos circulantes

Total de pasivos

Total de patrimonio y pasivos

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financicros consolidados.

2419 2818
AT NE2THH 240 7402 447
17,561 £7.561
- 2,209,106
38941 38941
248,039,278 242,468,050
102,914 739,071
4,305,754 3,750,015
1022359 1.000.000
92,789 128,624
583 642 325,189
6,107.458 5 D42, 899
et IO T36 L 2ABA10.D4B
3245 000 3,245,000
134,384 640 150877421
e ABAZ2ADY L {GE0.91G)
156.817.407 153,441,505
68.347.116 71666275
49532325 w
17,576,572 17,210,858
M.876.013 B8 R77.153
3,934 027 5,783,132
1A 14 444
25,399 25,399
6453318 6092311
07,320 139 04,069 444
30 48,410,949



Los Castilios Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultado Integral Interino
Por el aio terminado el 30 de junio de 2019
{Cifras en balboas)

2019 2018
Ingresos
Alquileres (Nota 7) 6,789,275 6.719.930
Gastos Generales y Administrativos
(iastos de alquiler (Nota 14) (111,730) (111,730)
Honorarios profesionales (107,809} (102,464)
Impuestos (155,630) (234,369)
Seguros (116,512) (113,201)
Otros gastos (39.615) (46,588)
Total de gastos generales y administrativos (531,296) (608.352)
Cambio neto en ¢l vator razonable de propiedades
de inversion (Nota 8) 618,903 -
Utilidad en operaciones 6,876,882 6,111,578
Otros ingresos 35,150 14,872
Costos financieros (Nota 14) (2,369,189 (2.342.226)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 4,542,843 3,784,224
Impuesto sobre {a renta (Nota 13) (1,035,625} (945.,652)
Utilidad neta y utilidad neta integral S R0y VA & 1. R VA

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

23



Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio Interino
Por el aiio terminado el 30 de junio de 2019

(Cifras en balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Resultado integral:
Utilidad neta

Transacciones ¢on nceionistas:
Dividendos pagados

Impuesto complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Resultado integral:
Utitidad neta

Trangacctones ¢on accionistas:

Dividendos pagados
Impuesto complementario

Saldo al 30 de junio de 2019

Capital en Utitidades no Impuesto
Acciones Distribuidas Complementario Total
3,245,000 139,621,277 {395,565) 142,270,712
- 12,369,444 - 12,369,444
(1,113,299) - (1,113,299
- - (85,352) (85,352)
3,245,000 150,877422 (680917) 133,441,503
“ 3,507,218 - 3,507.218
. . (131,316) (131,316)
3,245,000 154,384,640 (812,233) 156,817,407

¥

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

A
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l.os Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo Interino

Por el afio terminado el 30 de junio de 2019

(Gifras en baiboas)

Flujos de efectiva de las actividades de operacion
Utihidad antes del impuesto sobre la renta
Ajuste para conciliar fa utitidad antes del impucsto sobre
Ia renta con ¢l efectivo neto provisto por las actividades
do operacion;
Cambio neto en ef valor razonable de propicdades
de inversion
Costos financieros
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Distoinucion on cucntas por cobrar - otras
Aumento en cuentas por cobrar — relacionadas
Disminucion (Aumento) en gastos ¢ impuestos
pagados por aticipado
Aumento en adelantos recibidos de clietes

{Disminucion) aumento en gastos ¢ impuestos acumulados por pagar (524,830

Aumento (Disminucion) en coentas por pagar - olrns
Aumento cuentas por pagar - relacionadas

Impuesto sobre I renta pagado

Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades de
operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Adquisicion de propicdades de inversion
Preposito a plazo fijo
Adelantos a compra de activo

Efectivo noto uithizado en as actividades
de inversidn

Flujos e efective de las actividades de Snancinmicnio
Financiamientos (pagados) / recibidos
Producto de la emision de bonos
Amortizacion de bonos por pagar
Dividendos pagados
Cargos financieros
Pago de impuesto complementario

Efectivo neto (utilizado en) provisto por las
actividades de financismiento

Aumento (disminucion) neta en 2l efectivo y
depdsitos en fideicomiso

Elfectivo y depdsitos en Ndeicomtiso al inicio del afio

Efective y depdsitos en fideicomiso al final del afio (Nota 3)

2019 208
4,542,843 14,928.466
(618,903) (7,728.474)
2,369,189 5,105,699
35,835 68413
152,430 (130.616)
. 5,399
(106,009)
65.020 2,903
4,952,325 )
(410,883) (1.076,341)
(2.368.942) (5.105,120)
8194093 6.034.320
(1161 430 ;
1,000,000 (1,600.000)
L L3.952.324) £1,000,000)
. (12,734,876)
. 14,826,873
(3.168.264) (5.195478)
. (1,113.299)
(247) (579)
(131317 (85,352)
(3,299,828) (4,302.711)
941,941 731.609
e 489,086 3.757.477
31,027 189,086

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados RBnancieros consolidados.,

A



Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

1.

Informacion Genesal

Los Castillos Real Estate, Inc. (la “Compafiia™) y Subsidiarias (el “Grupo) ¢s una sociedad
constituida de acuerdo a las leyes de fa Repablica de Panama, moediante Escritura Poblica
No.153030 det 5 de octubre de 2007, La Compaitia posee el control de las subsidiatias

descritas a continuacion:

Thica

Corporacion Los Castillos, 8. A, 100% Centro Comergigl Doit Center El Dorado

Los Pueblos Propertics, 5. A, R Sin propicdades

Los Andes Propertics, 8. A, H{e Centro Comercial Los Andes

Inversiones Buropanamericana, §. A, 1400% Area Comercial de Zona Libre

Chirigui Properties, 5. A, T00%  { Contro Comereial Plaza Tamonal en David
Veraguns Properties, 8. Al 100% Centro Comercial Plaza Banconal en Santiago
France Field Properties, . A, 1% Area Comercial de Zona Libre

Zona Libre Propertics, 5. AL 0 Area Comercial de Zona Libre
Doce de Octubre Properties, 5. A. 100% Centro Comercial Plaza La Hispanidad
Vitla Lucre Properties, 5 AL 10084 Centro Comaercial Villa Lacre
San Antonio Properties, 5. A, 100% Centro Comercial Los Pueblos Albrook
Juan Diaz Properties, 5. A, {00% Centro Comercial Los Pueblos Juan Diaz
Altos de Panama, 5. Al TG Centre Comerciad Contenial Mal!

‘West Mall Propertics, S. A, 100% Centro Comercial West Land Mall en Arratjan
Herrera Properties, 5. A. 0% Centro Comercial Plaza Dioit Center en Chitré
Chilibre Propecties, 5. AL EEE Centeo de Distribucion ¢ Bodepa co Chilibre
Mafianitas Properties, 5. A. L)% Cemro Comercial 2412 en Tocumen
Vista Alegre Properties, 5. A, 1% Centro Comercial West Land Mall en Arraifin
Chorrera Properties, 5. A 107e Ceateo Comercial Bowlevard Cogta Verde
La Dofla Properties, 5. A, 100% Centro Comercig] La Nueva Doita, Tocumen
Boulevard Santiano Property, 5. A 100 Centro Comercint Boslevard Santiago

Vl”d/d“ﬂpl"ﬂpu’!}', 5 A 160% Centro Comercial ViHa Zatta Mall
Coronado Property, 8. A. 100% Centro Comercial Terrazas de Coronado
Aguadulee Property, 5. A 190% Coemiro Comercand On D Go, Agvadulon
Brisas Properly, 5. A, 100% Centro Comercia! Signature Plaza, Brisas del Golf
Penonomé Property, 8. A. 100% Centro Comercial Penonome Mall en Penonome

| Sabanitas Property, 5A, HE Ceotro Comerciad Torraens de Sabanitng, Colin

La direceion de ta Compafiia es Ave. Miguel Brostella, Boulevard El Dorado, Edificio Do It

Center, Ciudad de Panama.

[.a emision de cstos estados financicros consolidados ha sido autorizada por el Director

Secretario del Grupo el 19 de agosto de 2019,

G-




L.os Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

Las principales politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los estados
financieros consolidados se detallan abajo. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente a todos log 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 Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) y por el Comité de Interpretaciones de
Normas Internacionales de Informacion Financiera (CINIIF) respectivas. Los estados
financieros consolidados han sido preparados sobre ta base de costo histérico, excepto por
las propiedades de inversién que son medidas a su valor razonable. El Grupo ha optado pot
presentar un tinico estado consolidado de resultado integral y presenta sus gastos por
natutaleza. 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 propledades 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
Intcrnacionales de Informacién Financiera requiere el uso de ciertas cstimaciones de
contabilidad criticas. También requiere que la Administracin use su juicio en ¢l proceso de
la aplicacion de las politicas de contabilidad del Grupo. (Véase Nota 3).

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

- NIIF 9, “Instrumentos inancieros™.
- NIIF 15, “Ingresos de Contratos con Clientes™.
- Enmienda a la NIC 40, Propiedades de Inversidn”.

El Grupo ha tenido que cambiar su politica contable para adoptar la NIIF 9 y 15,
aplicando el modelo retrospectivo modificado en la adopeion de estas normas. Bajo este
modelo, la informacion comparativa de periodos anteriorcs no es re expresada y los
efectos de ajustes de transicion son reconocidos como un ajuste a las utilidades
distribuidas iniciales a la fecha de adopceion (1 de enero de 2018).

El Grupo ha adoptado la enmienda de la NIC 40 usando el método de aplicacion
prospectivo permitido por la norma.




Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
30 de junio de 2019

(Cifras en balboas)

2.

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

b. Nuevas normas, enmiendas ¢ interpretaciones que no han sido adoptadas por el Grupo
Nuevas normas ¥ enmiendas a normas contables ¢ interpretaciones han sido publicadas,
pero no eran obligatorias para el affo terminado al 31 de diciembre de 2018, por lo que
no fueron adoptadas anticipadamente por el Grupo. La evaluacion del impacto de estas
NUEVaAg NOrMAs se presenta a continuacion:

- NIIF 16, “Arrendamientos”. La IASB emitido en enero de 2016, 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. Debido a la reciente
publicacién de csta norma, el Grupo ain esta en proceso de evaluar el impacto total
de la misma. Esta norma es efectiva para los perfodos anuales que inician en o
después del 1 de encro de 2019 y se permite la adopeion.

No existen otras normas y enmiendas emitidas y que ain no son efectivas que podrian
tener un impacto material en el Grupo,

¢. Cambios en politicas contables
Esta Nota explica el analisis de la adopeion de la NIIF 9 Instrumentos Financieros y la
NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes y Ia enmienda a la NIC 40 Propiedades de
Inversion en los estados financieros del Grupo,

i NIF 9 Instrumentos Financieros
f.a NIIF 9 reemplaza la provision de la NIC 39, la cual se refiere al reconocimiento,
clasificacion y medicidn de log activos y pasivos financieros, baja de instrumentos
financieros, deterioro de los activos financieros v la contabilidad de cobertura,

La adopcion de la NIIF 9, Instrumentos Financieros, a partir del 1 de enero de 2018
resulté en cambios en las politicas contables reconocidas en los estados financieros
consolidados. La nueva politica contable se explica con mayor detalle mds adelante
en la Nota 2 Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas seccion Cuentas
por Cobrar. Con respecto al deterioro, ¢l Grupo no dispone de activos financieros de
importe significativo sobre los que el nuevo modelo de pérdida esperada haya tenido
impacto, ni existe una base histOrica de impagos de cuentas a cobrar como
consecuencia de la entrada en vigor del nuevo modelo de pérdida esperada,
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Base de¢ Preparacion (continuacion)

c.  Cambios en politicas contables (continuacién)

i

i

NIF 9 Instrumentos Financieros (continuacion)

En la fecha inicial de aplicacion, al 1 de enero de 2018 las categorias de medicion de
los instrumentos financieros de! Grupo eran:

Original Nueva

(NIC 39) (NIIF 9)
Efectivo Costo amortizado Costo amortizado
Cuentas por cobrar Costo amortizado Costo amortizado

Deterioro de loy activos financieros
El Grupo Gnicamente tiene como activo financiero las cuentas por cobrar que estin
sujetas al nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas bajo NIIF 9,

Si bien el efectivo también estd sujeto a los requisitos de deterioro de la NIIF 9, las
pérdidas crediticias esperadas son irrelevantes,

Para las cuentas por cobrar, ¢l Grupo aplica el modelo simplificado de la NIIF 9 para
medir la pérdida esperada, que utiliza provisién de pérdida esperada durante ¢l tiempo
de vida del activo para todos los alquilercs y cuentas por cobrar, El Grupo no regisird
provision de deterioro, ya que la evaluacién arroj6 un impacto inmaterial.

Refinanciacion
La adopcién de la NIIF 9 en los pasivos financieros del Grupo no tuvo ningin
impacto.

NIF 15 - Ingresos de Contratos con Clientes

La NIIF 15, Ingresos de Contratos con Clientes, se ha adoptado con fecha de 1 de
enero de 2018, sin impactos, debido a la naturaleza de la actividad que desarrolla
el Grupo que corresponde a la de arrendamiento y venta de bienes inmucbles.

La nueva norma establece un nuevo modelo de cinco pasos:

«  Identificar ¢l contrato con el cliente,

Identificar las obligaciones separadas del contrato;

Determinar el precio de la transaccidn;

Distribuir el precio de la transaccion entre las obligaciones del contrato; y

&
[ ]
L ]
¢  Contabilizar log ingresos cuando la entidad satisface las obligaciones,

0.

o

O
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Base de Preparacién (continunacion)
¢. Cambios en politicas contables (continuacion)
ii  NIF 15 - Ingresos de Contratos con Clientes (continuacion)

En este nuevo modelo sc especifica que fos ingresos deben reconocerse cuando (o
a medida que) una entidad transmite el control de los bienes o servicios & un cliente,
y por ¢l importe que el Grupo espera tener derecho a recibir. Dependiendo de si se
cumplen determinados criterios, los ingresos sc reconocen o bien a lo largo de un
periodo de tiempo, de forma que refleje la realizacion por parte de la entidad de Ia
obligacién contractual; o bien en un momento determinado, cuando el cliente
obtiene el control de los biengs o servicios.

Conforme el andlisls y la implementacion realizada a 1 de enero de 2018, la
adopeion de la NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con clientes” no ha
imphicado ningin impacto,

i Enmienda a la NIC 40, Propiedades de Inversion

La enmienda a ta NIC 40 aclara que para transferir hacia o desde las propiedades
de inversion debe haber un cambio en el uso. Para concluir st una propiedad ha
cambiado de uso, se debe evaluar si la propiedad cumple con la definicion de una
propiedad de inversién. El Grupo ha evaluado el impacto de esta enmienda en la
clasificacion de la propiedad de inversion existente al 1 de enero de 2018 y ha
concluido que no es requerido realizar reclasificaciones en la adopcion de esta
enmienda,

Bascs 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 estd expuesto a, o posee los
derechos sobre los rendimicntos vartables 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 consohidan desde ¢l momento en que el Grupo cjerce 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 compaiias del Grupo se eliminan en la consolidacion.  Las politicas de contabilidad
de las subsidiarias han sido modificadas donde sea necesario para asegurar la consistencia
con las politicas adoptadas por el Grupo. -

o

-10- Kk
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2.

Resunen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Unidad de Presentacién y Moneda Funcional

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de
f2 Repiblica de Panamad, la cual estd a la par y es de libre cambio con el délar (UUS$) de los
Estados Unidos de América. La Replblica de Panama no emite papel moneda propio y, en
su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de América, s utilizado como moneda de
curso legal y moneda funcional.

Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversidn, consistentes en terrenos y edificios, que son mantenidas para
obtener rendimientos a través de alquileres a largo plazo. Las propiedades de inversidn son
inicialmente medidas a su costo de adquisicion 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, st es necesario, por
cualguier diferencia en la naturaleza, ubicacién o condicién del activo especifico. Los
cambios en los valores razonables son reconocidos ¢n ¢l estado consolidado de resultado
integral.

Construccion ¢n Proceso

l.a construccidn en proceso cotresponde a los desembolsos por estudios y costos
directamente atribuidos al proyecto. Los costos del proyecto son capitalizados cuando la
obra esta terminada.

Deterioro del Valor de los Activos no Financicros

Los activos que tienen una vida util indefinida, ejemplo ¢l terreno, no estin sujctos a
amortizacion y son evaluados anualmente por deterioro, Los activos sujetos a amortizacidn
son revisados por deterioro cuando fos eventos o cambios en las circunstancias indican gue
el valor en librog 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
recupetable es ¢l 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 financicros (distintos
de la plusvalia) son revisados para su posible reversion en cada fecha de reporte.

Efective y Depositos 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, estin 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 depdsitos en fideicomiso
como parte del efectivo, debido a que los mismos son wtilizados para el pago del principal e

-11-
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacidn)

Cuentas por Cobrar

Pollitica contable aplicada hasta el 31 de diciembre de 2017

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

Politica contable aplicada a partiv del 1 de enero de 2018

Las cuentas por cobrar son reconogidas inicialmente al valor razonable y subsecuentemente
medidos al costo amortizado, menos la provisién de deterioro. Bl Grupo mantiene las
cuentas por cobrar con el objetivo de cobrar flujos de efectivo contractuales.

Deterioro de Activos Financieros

Politica contable aplicada hasta ¢l 31 de diciembre de 2017

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

La evidencia objetiva de que los activos financieros estdn deteriorados puede incluir
incumplimiento o mora por parte del cliente, la reestructuracion de una cantidad adeudada al
Grupo en los términos que ¢l Grupo no consideraria de otro modo, las indicaciones de que
un deudor o emisor entrara en quicbra o la desaparicidén de un mercado activo para los
valores.

Politica contable aplicada a partir del | de enero de 2018
Deterioro de activos financieros
Para las cuentas por cobrar, ¢l Grupo aplicd ¢l modelo simplificado permitido por la NHF 9

el cual requiere a partir del reconocimiento inicial de las cuentas por cobrar una provision de
pérdida esperada durante el tiempo de vida de las cuentas. p
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Politica contable aplicada a partiv del 1 de enero de 2018 (continuaciin)

Deterioro de activos financieros (continuacion)

Las tasas de pérdida esperada se basan en los perfiles de pago de las cuentas por cobrar
durante un periodo de 36 meses antes det 31 de diciembre de 2018 o en el 1 de enero de
2018, respectivamente, ¥ las pérdidas crediticias histdricas experimentadas durante este
tiempo. Las tasas de pérdidas histéricas se ajustan para reflejar fa informacion actual y
prospectiva sobre los factores macroecondmicos que afectan la responsabilidad de los
arrendatarios y de las cuentas por cobrar para cancelar el crédito. La informacion prospectiva
incluirfa:

» Cambios en los factores econdmicos, regulatorios, teenoldgicos y ambientales;
o TIndicadores del mercado externo; y
» La basec del arrendatario,

Las cuentas por cobrar son castigadas cuando no hay una expectativa razonable de
recuperacién. Los indicadores de que no hay una expectativa razonable de recuperacion
incluyen, entre otros, la probabilidad de insolvencia o dificultades financieras significativas
del deudor. Los alquiles y cuentas por cobrar deterioradas se dan de baja cuando se considera
incobrable,

Cuentas por Pagar
Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente al valor razonable y postetiormente 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 presentacdos al costo amortizado;
cualquier diferencia entre ¢l producto (neto de los costos de transaccion) y el valor de
redencion es reconocida en el estado consolidado de resultado integral durante el periodo de
los financiamientos utilizando e! método de interés clectivo, Los financiamientos son
clasificados ya sca como pasivos circulantes o a largo plazo dependiendo del plazo de los
MISMOS.

Capital Social

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

Grupo. y
€
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2.  Resumen de tas Politicas de Contabilidad Significativas (Continunacién)
Impuesto sebre 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 financicros consolidados. El impuesto sobre la renta
diferido es determinado utilizando la tasa vigente de 25% sobre la renta neta gravable del
periodo, v 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 ¢l 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 econdmicos 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 a través
del tiempo, sobre 1a 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
ocurTa,

Arrendamientos Operativos
Los arrendamientos en los cuales una porcidn 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 por los relacionados con las

construcciones de propiedades. /)%/
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3. Estimaciones de Contabilidad y Juicios Cyiticos

El Grupo efectda ¢stimaciones y supuestos que afectan los montos reportados de los activos
y pasivos dentro del siguicnte aflo fiscal. Las estimaciones y decisiones son continuamente
evaluadas vy estdn basadas cn la experiencia histdrica y otros factores, incluyendo
expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.

Impuesto sobre la Renta

El Grupo estd sujeto al impuesto sobre la renta.  Un juicio significativo es requerido para
determinar la provisién de impuesto sobre la renta. Hay muchas transacciones y calculos,
por ¢l cual la determinacién del impuesto final es incierta durante el curso normal de los
negocios. El Grupo reconoce pasivos para impuestos anticipados basado ¢n estimaciones de
si se tendran que pagar impuestos adicionales. Donde el resultado del impucsto final sea
diferente a los montos que fucron registrados imicialmente, dichas diferencias impactaran el
impuesto sobre la renta y la provisién de impuesto diferido en ¢l perlodo para el cual se haga
esta determinacion,

Propiedades de Inversidn

11 valor razonable de las propiedades de inversion sc establece por fos precios actuales de un
mercado activo para propiedades similares en la misma localidad y condiciones. Las técnicas
de valuacién usadas para determinar los valores razonables, son validadas y revisadas por
evaluadores independientes, La estimacion de los valores de las propiedades, se realiza
segin fa demanda comercial en ¢l mercado de bienes rafces, 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 estin
claramente identificados con el uso predominante en el sector urbano donde se localizan. El
Grupo determiné el valor de mercado de sus propiedades de inversion basados en el método
de enfoque de costo descrito en la Nota 8.

4,  Administracién de Ricsgos Financieros

Factores de Riesgo Financicro

En el transcurso normal de sus operaciones, ¢l Grupo esta expuesto a una variedad de riesgos
financieros: riesgo de mercado (que incluye riesgo de precio y riesgo de fluyjos de efectivo y

tasas de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El Grupo ha establecido politicas de v
administracién de riesgos, con el fin de minimizar posibles efectos adversos en su desempefio
financiero.

Riesgo de Mercado

Riesgo de flujos de efectivo y ricsgo de tasas de inferés: los ingresos y los flujos de efectivo
operativos del Grupo son sustancialmente independienies de los cambios en las tasas de
interds, ya que el Grupo no tiene activos importantes que generen interés, excepto por los

excedentes de efectivo. ( Y
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4,

Administracion de Riesgos Financieros (Continuacién)
Factores de Riesgo Financiero (continnacion)

Riesgo de Mercado (continuacion)

El riesgo de tasas de interés se origina principaimente por el financiamiento a largo plazo a
tasas de interds 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 anvales y
penalidades en caso de terminacion antes del término del contrato parar minimizar el impacto
gue puedan tener los cambios en las tasas.

Debido a que los financiamientos estan pactados ¢n su mayoria a tasas de interés variables
(LIBOR 3 meses mds un margen), pero las emisiones incluyen topes con relacién 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 andlisis fue realizado
tomando en consideracidn una variacién de 100 puntos base sobre la tasa LIBOR 3 mcses
pactados.

Riesgo de Precio

El Grupo estd expuesto a los cambios en los precios de las propicdades, asi como de los
alquileres que recibe. El riesgo de precio de los alquileres es manejado a través de los
contratos de arrendamiento de ¢inco (3) afios renovables automaticamente por petiodos de
cinco (5) afios adicionales y clausulas 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 obligacion contraida, ocasionando pérdidas financicras al Grupo.
Para la administracion del riesgo de crédito en depositos 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 - comerciates. El Grupo tiene politicas que aseguran que los contratos de
arrendamiento sean efectuados con clientes con un buen historial de credito o compafiias
relacionadas, estos factores entre otros, dan por resultado que ¢l riesgo de crédito del Grup

no sea significativo. (‘»/
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4,  Administracién de Riesgos Financicros (Continuacién)
Factores de Riesgo Financiero (continuacion)

Riesgo de Liquidez

El Grupo requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para ello,
cuenta con suficiente efectivo en bancos, ademas del financiamiento de sus activos con
pasivos a largo plazo, asegurdndose 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 Administracion 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 segtn la fecha de vencimiento contractual y son flujos de efectivo sin
descontar al valot presente del estado consolidado de sitnacion financiera. Los saldos con
vencimiento de menos de un afto son iguales a su valor en libros, debido a que ¢l efecto del *
descuento no es significativo.

Menaos de 1 aiio De 1 a5 afios Miis de 5 afios

30 de junio de 2019

Bonos por pagar 10,080,642 45,283,821 47,538,094

Cuentas por pagar - otras 179,473 - -

31 de diciembre de 2018

Bonos por pagar 9,744,567 47,349,213 50,313,654 w
Cuentas pot 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, asf como mantener una estruciura de capital optima que
reduzcea ¢l costo de capital.

El Grupo monitorea su capital sobre 1a base del indice de apalancamiento. El apalancamicnto

es el resultado de dividir la deuda neta entre ¢l total del capital. La deuda neta se calcula

como ¢l total de bonos por pagar que s¢ muestran en el estado consolidado de situacién -

financicra, menos cl efectivo y depdsitos en fideicomiso. El total del capital estd determinado

como el total del patrimonio, mas la deuda neta. o
a¥
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4.  Administraciéon de Riesgos Financieros (Continuacidén)
Administracion de Riesgo de Capital (continuacién)

A continuacion, se muestra fa razén de apalancamiento:

2019 2018
Total de préstamos y bonos por pagar 74,281,143 77,449,407
Menos: Efectivo y depdsitos en fideicomiso (5.431.027) (5,489,086)
Deuda neta 68,850,116 71,960,321
Total de patrimonio 156,817.407 153,441,505
Total de pasivo y capital 223,007,323 ..223,401.820
indice de apalancamiento 31% 32%

Estimacion del Valor Razonable

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

Nivel I: 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 (cs 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 mas bajo que sea
relevante para la valoracién del valor razonable en su totalidacd.

El valor razonable del efectivo, dep6sitos 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

inversidn se desglosan en la Nota 6. \
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5.

6.

1.

Efcctivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacién:

2019 2018
Efectivo 1,125,273 739,071
Depdsitos en fideicomiso (Nota 8) 4,305,754 3,750.015
Efectivo para propdsito de flujo de efectivo e b 02T 4,489,086

Depébsito a Plazo Fijo

El depésito a plazo fijo fue constituido con Banco Davivienda (Panamd), 8. A. por
B/.1,022,359, con un término a tres (3) meses, interés del 2.90% y vencimiento ¢l 23 de
septiembre de 2019,

Para efectos del flujo de efectivo, los depdsitos a plazo fijo no son considerados como parte
del efectivo y equivalentes de efectivo, si su vencimiento es mayor a tres (3) meses.

Relaciones y Transacciones con Partes Relacionadas

Las transacciones con partes relacionadas se detallan a continuacion:

2019 2018
Compras de propicdades de inversién
Otras compafiias relacionadas 7,161,430 -
Ingreso por alquileres
Otras compafifas relacionadas 6,661,175 0,288,418

El Grupo recibe apoyo administrativo por parte de la compaiifa relacionada Ace International

Hardware Corp. ,%/ ﬂ
q |
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8. Propicdades de Inversion

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

2019 2018
Saldo al inicio del afio 240,202,442 232,473,968
Adquisiciones 7,161,430 .
Cambio en ¢l valor razonable 618,904 7.728.474

El Grupo clasifica los edificios y tetrenos como propiedades de inversion segin la Norma
Internacional de Contabilidad No.40 “Propiedades de Inversién”. Como lo permite la
Norma, ¢l Grupo adoptd el método de valor razonable para contabilizar las propiedades de
inversion. El valor razonable de estas propiedades se obtiene por medio de avaltios
realizados por expertos independientes en la materia, y ¢l cambio en el valor razonable se
reconoce como un ingreso en el estado consolidado de resultado integral.

Las propiedades de inversidn sc encuentran registradas a valor razonable y s¢ 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 trayectotia
en la Republica de Panamd, quienes han realizado una estimacién de los valores de las
propiedades, segin la demanda comercial en el mercado de bienes rafces, a través de la
investigacién y analisis de ventas recicntes 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 estin claramente identificados con ¢l uso predominante en el sector urbano donde se
localizan, El més significativo dato de entrada dentro de la valuacion es ¢l precio por metro
cuadrado. Los precios por metro cuadrado utilizado en tu determinacion del valor razonable
oscilan entre B/.419 por mtst y B/.6,044 por mts.

Debido a que los arrendamientos son realizados con partes relacionadas, el Grupo detenmina
el valor razonable tomando como referencia y evaluando los distintos enfoques aplicados en
la industria para la determinacién del valor razonable de las propiedades de inversion. Para
las estimaciones del valor razonable ¢l Grupo considera el valor de mercado de las
propiedades determinado por las empresas de avaltio, tomando en cuenta las condicioncs
actuales del mercado inmobiliario. Los enfoques utilizados en los informes de avalto

comprenden lo siguiente: y (\\(
O
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8.

Propiedades de Inversién (Continuacitén)

Enfoque de Costo

Proporciona una indicacion del valor utilizando el prineipio econdmico segin ¢l cual un
comprador no pagard por un activo mds que ¢l costo de obtener otro activo de igual utilidad,
ya sea por compra o construccion.

Enfoque de Renta
Proporciona una indicacion del valor convirtiendo flujos de efectivo futuros a finico valor de
capital actual.

El Grupo evaldia anvalmente los resultados de los avalios para realizar los ajustes de valor
razonable sobre lag propiedades de inversion. El Grupo considera el enfoque de costo como
el mas apropiado para determinar ¢l valor razonable en consideracion del uso actual de las
propiedades v que los arrendamientos son realizados a partes relacionadas, por lo cual el
enfoque de renta no seria el mas apropiado,

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 inversidn seria diferente y por lo tanto causaria un
impacto en ¢l estado consolidade de resultado integral,

Las propiedades de inversion no generan costos directos de operacion dado que las clausulas
de tos contratos de alquiler establecen que la arrendataria pagara todos los impuestos, tasas,
obligaciones o gravimenes nacionales o municipales, presente o futuros que recaigan sobre
el establecimiento o negocio, ademas, serdn por cuenta de la arrcodataria las reparaciones,
ya sean producto del despaste natural o uso del local, que sean necesarias para la
conservacion en buen estado del mismo; de lag adiciones, cambios o mejoras, de la pintura
interior, servicios sanitarios y plomeria, sistema eléetrico y de iluminacidn, techo, vidrios,
puertas, herreria, albafilerfa y otros servicios, sin que por ello la arrendadora tenga
obligacién de pagar indemnizacion alguna. La arrendataria serd responsable por ¢l pago de
servicios de agua potable, asco, energia e¢léctrica, telecomunicaciones, cuota de
administracion y mantenimiento, seguridad y otros similares del local. El Gnico costo directo
atribuible al Grupo, es el pago del impuesto de inmueble, cuyo valor pagado al 30 de junio
de 2019, ascendi6 a B/.152,130 (2018: B/.231,069).

Las propiedades de inversion garantizan las emisiones de bonos descritos en la Nota 10.

Lo ingresos provenientes por la propiedad de inversidn corresponden al ingreso por alquiler
de los contratos de arrendamicnto mantenidos con las compaiiias relacionadas en [a Nota 7.
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9.

Cuentas por Cobrar - Qtras

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

2019 2018
Administracidén Zona Libre de Coldn 45923 81,738
Otras 64.427 64,427
110,350 146,185

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

2019 2018
Circulante
Administracién Zona Libre de Colon 28,362 64,197
Otras 64,427 64,427

No Circulante
Administracion Zona Libre de Colén 17.561 17,561

Las cuentas por cobrar a Administracién Zona Libre de Colon corresponden a cucntas que
devengan interés. La porcidn no circulante asciende a B/.17,561 (2018: B/.17,501) y cuyas
fechas de vencimiento se presentan a continuacion:

2019 2018
Entre 1 y 2 aflos 17,561 17,561
Entre 2 v 5 afios - -
17,261 17,561

Con fecha 3 de agosto de 2010, la Administracion de la Zona Libre de Coldn suscribié con
ta subsidiaria Inversiones Europanamericanas, §. A., el Convenio de Reconocimicnto de
Inversién No.101, conocido como Lease-Back, mediante el cual nuestra subsidiaria cede
todos los derechos de propicdad sobre los rellenos e infraestructuras publicas realizadas
sobre el lote de terreno segin 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 cancelacion de este crédito serd mediante compensacion contra el canon de
arrendamiento mensuat a pagar de acuerdo al Contrato de Arrendamiento antes mencionado,
dicha compensacion se inicid en diciembre de 2010. En ¢ momento del reconocimiento
inicial del crédito por la Zona Libre de Colon, ¢l valor presente de dicho crédito era de

B/.365,403. : % P
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10. Bones por Pagar

Los Castitlos Real Estate, Inc. ha realizado tres (3) emisiones publicas de Bonos Corporativos.
El detalle de las emisiones es el siguiente:

2019 2018

Emisidn Piblica de Bonos Corporativos

Oferta piblica de bonos corporativos, por un valor

nominal de hasta B/.253,000,000, 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 interés

de LIBOR 3 meses + 2.25% anual, revisable

trimestralmente, sujeto a un minimo de 5% anual. El

pago a capital se realiza mensualmente en basc a la

tabla de amortizacion establecida en el prospecto

informativo. Estdn garantizados por un fideicomiso

de garantia con BG Trust, Inc., a favor de los

tenedores registrados de los bonos. El saldo de los

honos se presenta neto de os costos de la emision. 8,467,549 9,489,862

Oferta piblica de bonos corporativos, Serie “A” por
un valor nominal de hasta B/, 10,500,000, emitidos en
forma nominattva y registrada, sin cupones, en
denominaciones de B/.1,000 y sus miltiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 22 de diciembre de 2011
y su vencimiento serd ¢l 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. Estin garantizados por un fideicomiso
de garantia con Global Financial Funds, a favor de
los tenedores registrados de los bonos. Bl saldo de
los bonos se presenta neto de los costos de la

emision. 6,350,022 6,647 830
Pasan. .. 14.817.571 16,137,692 '
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10.  Bonos por Pagar (Continuacién)
2019 2018

Vienen... 14,817.571 16.137.692

Los Castillos Real Estate, Ing, (continuacidn)

Emision Pablica de Bonos Corporativos

Oferta pablica de bonos corporativos, Serie “B”
por un valor nominat 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 interds 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 amortizacién
establecida en el prospecto informative. Estin
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 1a emision. 8,048,214 8,378,208

Oferta piblica de bonos corporativos, Serie “A”
(Subordinada) por un valor nominal de hasta
B/.10,000,000, emitidos en forma nominativa y
registrada, sin cupones, c¢n denominaciones de
B/.1,000 y sus multiplos, Estos fueron ofrecidos a
partir del 1 de diciembre de 2014 y su vencimiento
serd ¢b 1 de diciembre de 2034. FEstos devengan
intereses a una tasa de interés fija de 10% anual. [l
pago a capital se realiza mediante un solo pago al
vencimiento, siempre vy 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. 7.964.180 7.988.509

Pasar... 30.829.965 32.504.409

.




l.os Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
30 de junio de 2019
(Cifras en balboas)

10. Bonos por Pagar (Continuacién)
2019 2018

Vienen... 30,829,965 32.504.409

Los Castillos Real Estate, Ing, (continnacién)

Emision Priblica de Bonos Corporativos)

Oferta phblica 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 y sus multiplos. Estos
fucron 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 mensualmento on 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 tencdores registrados de los
bonos. El saldo de log bonos se presenta neto de los
costos de la emisiOn. 13,174,521 13,587,356

Oferta publica 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 miuitiplos. Los bonos tueron
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 5.00%
anual. El pago a capital se rcaliza mensualmente v
en base a la tabla de amortizacién 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, 5,544,176 5.688.724
Pasan... _49.548.662 51,780,489
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10. Bonos por Pagar (Continuacién)
2019 2018

Vienen... 49 548 662 51,780,489

Los Castillos Real Estate, Iuc, (continuacion)

Emision Publica de Bonos Corporativos

Oferta plblica de bonos corporativos, Serie “DV
{(Senior) por un valor nominat 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 setd el 15 de diciembre de 2031, Estos
devengan intereses a una tasa de interés de LIBOR 3
meses + 3.75% anual, revisable trimestralmente, sujeto
a un minimo de 5.50% anual. Bl pago a capital se
realiza mensualmente eu base a la tabla de amortizacion
establecida en el prospecto informative,  Estdn
garantizados por un fideicomiso de garantia con BG
Trust, Inc., a favor de los tenedores registrados de los
bonos. Fl saldo de los bonos se presenta neto de los
costos de la emisidn. 10,855,799 11,130,700

Oferta pablica 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 multiplos, Estos
tueron ofrecidos a partir del 22 de encro de 2018 y su
vencimiento serd el 15 de encro 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,  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. 13.876.682 14,330,836

74,281,143 77,242,025
Mais: Intereses por pagar - 207,382
Menos: Porcion circutante (5,934.027) (5,783,132)

Bonos por pagar a largo plazo 68,347,116 71,666,275 .

N
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10. Bonos por Pagar (Continuacién)

Oferta Pitblica de Bonos Corporativos - noviembre de 2008

ILos Castillos Real Estate, Inc. realizé una oferta publica de bonos corporatives, aprobada
por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucidén 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 mas un margen aplicable de dos punto
veinticineo 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 serdn
pagaderos los 17 de cada mes hasta la fecha de vencimiento. La fecha de vencimiento de fos
bonos serd el 17 de noviembre de 2023 y ¢f pago a capital de los bonos se realizard
mensualmente en base al cuadro presentado en la Seccion IILA.7 del Prospecto Informativo.
Los bonos podran, 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 ¢l 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 insolitto 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 e polizas de seguro.

Los bonos ¢stan garantizados por un fideicomiso de garantfa con BG Trust, Inc. a favor de
los tenedores registrados de los bonos, ¢l cual contiene (i) la primera hipoteca y anticresis
sobre las fincas descritas en ¢l prospecto informativo Seceion IILG propiedad del Emisor
(las “Fincas™), con un 4rea total aproximada de 60,814 m2 y sus mejoras, (ii) la ceston de la
poliza de seguros de los bienes inmuebles de una compafiia 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 cesidn de 1a totalidad de los flujos provenientes de los
contratos de arrendamiento de! Emisor (los “Céanones de Arrendamiento™), log cuales se
depositaran en una cuenta de concentracidén con el Agente Fiduciario, y (iv) una cuenta de
reserva, Adicionalmente, 1a emisién contara con la flanza solidaria de las subsidiarias de
Los Castillos Real Estate, Inc., detalladas en la Seccion UL.G. - Garantias de este prospecto

informativo.
A
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10. Bonos por Pagar (Continuacién)

Oferta Piiblica de Bonos Corporativos - diciembre de 2011

Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una segunda oferta publica de bonos corporativos,
aptobada 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 miltiplos. Los bonos podrn ser emitidos en Series, cuyos montos seran
determinados segin las necesidades de Los Castitlos Real Estate, Inc, y la demanda del
mercado. Los bonos podrén ser emitidos con fa fecha de vencimiento que determine Los
Castillos Real Estate, Tnc., la cual podra variar de Serie en Serie siempre y cuando el
vencimiento no sex por un plazo mayor a quince (13) afios.

Los bonos devengaran una tasa de interds de LIBOR tres (3) meses més un margen aplicable
de tres por ciento (3%) anual, sujeto a un minimo de cuatro punto veinticinco por ciento
(4.25%) anual y maximo 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 afio hasta su fecha de vencimiento. Los intereses sobre los bonos serdn
pagaderos mensualmente en las fechas que seran definidas en ¢l suplemento de cada Serie,
hasta su fecha de vencimiento. El pago a capital de los bonos sc realizard mediante abonos
mensuales y un Gltimo pago por el monto requerido para cancelar el saldo insoluto de capital
de los bonos en las fechas y montos que serdn definidos en ¢l suplemento de cada Serie, hasta
su fecha de vencimiento. Los Castillos Real Estate, Inc, notificard 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 fa emision de cada Serie, mediante un suplemento al prospecto
informativo. Los bonos podrin ser redimidos anticipadamente a opeion de Los Castillos
Real Estate, Inc., total o parcialmente, cumplidos los cinco (5) afios de la fecha de ta emision,
tal y como se describe en el Capitulo IT1, Seccién A, Numeral 9 del prospecto informativo,

Los bonos estin respaldados por el crédito general de Los Castillos Real Estate, Inc. y
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 Capltulo 111, Seccién G

del prospecto informativo, /%‘ 4

i



Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de marzo de 2019
(Cifras en balboas)

10,

Bonos por Pagar (Continuacion)

Oferta Publica de Bonos Corporativos ~ diciembre de 2014

Los Castillos Real Estate, Inc. realizdé una tercera oferta piblica de bonos corporativos,
aprobada por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resoluciim
No.SMV-585-14 del 25 de noviembre de 2014, modificada por la Resolucion No.SMV-223-
16 del 12 de abril de 2016 y No.SMV-619-17 det 8 de noviembre de 2017, 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) Serics, cuyos montos scran determinados segin las necesidades de Tos 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.

Series “B”, “C7, “D”, “E”, “F7, “G”, “H” ¢ “I” (Senior): Conjuntamente totalizardn hasta
B/.60,000,000 (en adelante lag “Series Senior™).

Ia fecha de vencimiento de los bonos de la Serie “A” sera el 1 de diciembre de 2014 sin
embargo, no puede vencer mientras exista saldo en cualquicra de las Series Senior. Los
bonos de la Serie “A” devengaran una tasa de interés fija de diez por ciento (10%) anual,
I.os intereses sobre los bonos serdn pagados mensualmente los dias quince (15) de cada mes,
hasta su fecha de vencimiento, sujeto a que ¢l 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 Scrvicio de Deuda de 1.25 veces. El pago a capital de los bonos se
realizatd 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” estdn subordinados en
sus pagos a capital mieniras existan bonos emitidos y en circulacion de las Series Senior de
esta emision. El Emisor no podra redimir anticipadamente los bonos de la Serie “A” mientras
existan bonos emitidos y en circulacion de cualquiera de las Series Scnior. Una véz se hayan
cancelado en su totalidad las Series Senior, el Emisor podrd 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 y en circulacién. La Serie “A” de los bonos estard
respaldada por el erédito general del Emisor y no tiene garantias.

Los bonos de las Serics Senior podrin ser emitidos con la fecha de vencimiento que

determine Los Castillos Real Estate, Inc., la cual podrd variar de Serie en Serie siempre y
cuando el vencimiento no sea por un plazo mayor a quince (15) afios.

=29
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10,

Bonos por Pagar (Continuacién
4

Oféerta Pablica de Bonos Corporativos — diciembre de 2014 (continuacion)

Los bonos de las Series Senior emitidas antes del 31 de diciembre de 2014, devengardn una
tasa de interés de LIBOR tres (3) meses mas un margen aplicable de tres punto cincuenta por
clento (3.50%) anual, sujeto a un minimo de cuatro punto setenta y cinco por ciento (4.75%)
anual, las Series Senior emitidas enire el 1 de enero de 2015 y ¢l 31 de diciembre de 2015,
devengarin una tasa de interés de LIBOR tres (3) meses mds 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 segin 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 ¢l Emisor y ¢l Agente
Estructurador segin las condiciones de mercado existentes en la fecha de Oferta de la Serie
correspondiente v 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 serd 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 scran pagaderos
mensualmente en tas 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 scré pagado por el
Emisor mediante ciento ochenta (180) abonos mensuales los dias quince (15) de cada mes y
un nltimo pago al vencimiento 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. notificatd a la
Superintendencia det Mercado de Valores, la fecha de oferta, monto, plazo, tasa de interés y
vencimiento de cada una de las Serics a cmitir, no menos de tres (3) dias habiles antes de la
emision de cada Serie, mediante un suplemento al prospecte informativo, Los bonos podran,
ser redimidos anticipadamente a opeién de Los Castillos Real Estate, Inc., total o
parcialmente, una vez transcurridos tres (3) aflos contados a partir de la fecha de oferta de
cada serie, tal y como se describe en ¢l Capitulo 1, Seccién A, Numeral 9 del prospecto
informativo,

L.os bonos estan respaldados por ¢l crédito general de Los Castilios Real Estate, Inc. y
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 III, Scecion G del prospecto
informativo.
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Bonos por Pagar (Continuacién)

Oferta Piblica de Bonos Corporativos - diciembre de 2014 (continuacién)

El valor razonable de 1os bonos por pagar al 30 de junio de 2019 es de B/.68,110,108 y ¢l de
los bonos subordinados al 30 de junio de 2019 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 6.05% (2018:
5.65%), el valor razonable de los bonos subordinados se calculd sobre la tasa de descuento
de flujos de efectivo del 10%. Las tasas obtenidas en las emisiones de bonos realizadas por
&l Grupo y que fucron para los bonos colocados en el mercado local, fueron tas consideradas
como referencia a los efectos de determinar la tasa de descuento aplicada en la determinacién
del valor razonable, ya que lag 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 ta jerarquia del valor razonable.

Depdsitos en Fideicomiso
Los depdsitos en fideicomiso estin compuestos por:

2019 2018
Global Financial Funds Corp. 1,066,588 228,648
BG Trust, Inc. 3,239,166 2.021 367

Cumplimiento de las obligaciones de los bonos
En relacion a fa emision publica de bonosg corporativos por un valor de nominal de hasta
US$23,000,000 aprobada mediante Resolucidn No.CNV-429-11 de 13 de dictembre de
2011, al 31 de diciembre de 2017 el Grupo no cumplié con la obligacién financiera sobre el
resuttado de la razén de ¢obertura de servicio de deuda descrita en el prospecto informativo
de dicha emision, El incumplimiento fue subsanado por el Grupo en enero de 2018, dentro
de los términos del perfodo de cura automatico detallado en ¢l prospecto informativo de esta
emisién de bonos, por lo que no fue requerido para el Grupo realizar una solicitud de
dispensa.
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11, Capital Social

El capital social estd conformado de la siguiente forma:

2019 2018
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

e da245,000 3,245,000

13. Compromisos

Arrendamiento

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

A continuacidn, se resumen dichos contratos:

Lote Vencimiento Area Arrendamiento
Subsidiaria No.  del Contrato en mt’ Anual
Inversiones BEuropanamericanas, S, 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, 5. A, 939 Junio 2028 5,659.19 35,128

T.os valores aproximados de los alquileres para los aftos 2019 al 2020 son de B/.223,459 por

cada uno de los afios. ()*:{ .
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13, Compromises {Continuacion)
Arrendamiento (continuacion)
Adguisicion de Propiedades
El Grupo, a través de su subsidiania Sabanitas Property, 5. A, adquirid ¢l Local No.20, finca
No.30203430, en el Provecto Terravas de Sabanitas. F saldo por pagar, respaldado por canta

promesa de pago emitida por Banco General, 8. A, os ¢l siguiente:

2019 RPN

14, Costos Financieros

L.0s costos Anancicros s detallan a continuacion:

2019 2018
(iasto de intereses sobre bonos 2,288,738 2,162,242
Gasto de intereses sobre préstamos - 92,901
Amorttzacion de costos diferidos por emision
de deuda 80,204 86,569
Servicios hancarios 247 314

15. Impuesto sobre la Renta

De acuerdo a las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuesto sobre la renta
estin sujetas a revision por las autoridades fiscales por los Gltimos tres (3) aftos, incluyendo
¢l anto wermmnado ¢l 31 de diciembre de 2018,

No obstante, la Ley No.18 de junio de 2006, establece un impuesto de 10% sobre la ganancia
fque se genere en la compra-venta de bienes inmuehles, como tasa onica y definitiva. Dicha
tasa s¢ ha aplicado para cateular el impuesto diferido que surge del cambio en el valor

razonable de las propicdades de inversidn. (v
A\

0
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15.

Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

El impuesto sobre la renta estd compuesto por:

2019 2018
Impuesto sobre la renta corriente 669,912 639,841
Impuesto sobre la renta diferido 365,713 305,811
— 1035.625 943,892

El movimiento del impucsto sobre I renta diferido pasivo se presenta a continuacion:

2019 2018
Saldo al inicio del afio 17,210,858 15,826,389
Valor razonable de propiedades de inversion 61,890 772,847
Depreciacién fiscal de propiedades de inversion - 303,823 611,622
17,576,571 17,210,858

La composicion del impuesto sobre la renta diferido pasivo se presenta a continuacién:

2019 2018
Cambio en el valor razonable de propicdades
de inversion 13,930,589 13,868,699
Depreciaciéon acumulada fiscal de propiedades
de inversion 3,645,982 3,342,159
Saldo al final def afio e L,276071 . AT210.838
34
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15. Impuesto sobre Ia Renta (Continnacion)

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

2019 2018

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 4,542,843 3,784,224
Cambio en el valor razonable de propiedades

de inversion (618,903) -
Depreciacién figcal de las propicdades (1,215,287) (1,223,244)
Pérdida de subsidiarias 30,449 7,310
Otros (59.452) (8,927)
Utilidad gravable segim método tradicional U 3 A XS S 1) M | )
Impuesto sobre la renta cornente (25%) 009,912 639,841

35- b\v
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