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REPUBLICA DE PANAMA .
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA

FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

Trimestre terminado al 31 de marze de 2019

PRESENTADQ SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y Et. ACUERDO No 18-
00 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000.

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

VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos Corporativos (Resolucion No. CNV-353-08 de 7 de
noviembre de 2008, modificada por la Resolucion No. CNV-109-09 de 21 de abril de 2000 y
Resolucion No. SMV 222-16 del 12 de abril de 2016, Resolucién No. CNV-429-11 de 13 de
diciembre 2011, y Resolucion No. SMV-585-14 de 25 de noviembre 2014, modificada por ia
Resolucion No, SMV No.223-16 del 12 de abril de 2016 y Resolucion SMV No 619-17 del 8 de
noviembre de 2017).

NUMERQOS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR: Teléfono 321-9010

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

DIRECCION DE CORREOQ ELECTRONICO DEL EMISOR: scohens@doiicenter com.oa o
icohan@doiicenter. com.na \J/
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PARTE

. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A, Liquidez
Miles de US$ 31/03/19 31/12/18
Efectivo 5,639.5 5,489.1
Capital de Trabajo 2,198.3 2,069.7
Razon Corriente 1.35 1.34

En el trimestre terminado el 31 de marzo de 2019, la liquidez de Los Castillos Real
Estate, Inc. y subsidiarias mejoro tevernente, debido principalmente al aumento en sus
activos circulantes.

B. Recursos de Capital
Miles de US$ 31/03/19 31/12/18
Deuda Bancaria 0 Bonos por Pagar 75,9191 77,4494
Patrimonio 155,029.1 153,441.5
Total de Recursos de Capital 230,948.2 230,890.9
Apalancamiento {Pasivos / Patrimonio} 0.49 0.50

En el trirr{estre terminado el 31 de marzo de 2019, el patrimonio de Los Gastillos Real
Estate, Inc. aumento producto de [a utitidad neta del periodo. El nive! de apalancamiento
disminuyo levemente debido al aumento en el patrimonio. \ 5



Formudtario IN-T ~ Los Castilos Real Fstate, Inc.

3
C. Resultados de las Operaciones
Mites de US$ 31/03/19 3112/18
Total de ingresos por Alquiler 3,4068 3,408.2
Gastos Generales y Administrativos 240.5 3876
Costos Financieros 1,087.4 1,468.0
Cambio Valor Propiedad de Inversion 0.0 7,728,474.0
Utilidad en Operaciones 3,166.1 3,0186
Utilidad Neta 1,587.5 8,136.6
Area Arrendada Aproximada 126,735 125,735
Porcentaje de Ocupacion 100% 100%
Arrendamiento Promedio por Metro Cuadrado 27.09 27.09

En el trimestre terminado ef 31 de marzo de 2019, Los Castillos Real Estate, Inc.
generd una ulilidad neta menor debido a que el cambio en el valor razonable de las
propiedades de inversion se realiza en diciembre de cada afio. L.os niveles de ingresos
por alquiler se mantienen con un cien por ciento {100%) de ocupacidn.

D. Perspectivas

+ Aunque Los Castillos Real Estate, Inc. y subsidiarias mantienen contratos de
arrendamlento a cinco (5} y diez (10} afos renovables automaticamente por periodos de
cineo {5) afios adicionales, con aumentos anuales pactados, sus perspectivas de
crecimiento dependeran de! desempefio econdmico de Panama y sobretodo det
mercade de arrendamiento de locales comerciales a grandes empresas nacionales e
internacionales. \\ Y,
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HECHOS O CAMBIOS DE IMPORTANCIA

Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una tercera Oferta Publica de Bonos Corporativos,
aprobada por !a Superiniendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucion
No.SMV-586-14 del 25 de noviembre de 2014, por un valor nominal total de hasta
B/.70,000,000.00, emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones en
denominaciones de B/.1,000.00 y sus multiplos. Los Bonos podran ser emitidos hasta
en nueve {9) Series, cuyos montos serdn determinados segun las necesidades de Los
Castillos Real Estate, Inc. y la demanda del mercado.

Con relacion a la Oferta Poblica de Bonoes Corporativos sefialada en el parrafo anterior, a
partir del 18 de enero de 2018 se ofrecié la serie “E” (Senior) por un valor nominal de
hasta B/.15,000,000,00, cuyo vencimiento sera el 15 de enero de 2033. 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. Ei 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 dltimo pago al vencimiento por el saldo insoluto de capitat.
Los Bonos estan garantizados por un fideicomiso de garantia con BG Trust Inc., a favor
de los Tenedores Registrados de los Bonos.

El 7 de enero de 2019, Equitibrium Calificadora de Riesgo, S.A. hace pablico, la decisién
de su Comité de Riesgo, de mantener la categoria A+.pa, con perspectiva estable, a las
tres (3) emisiones de Bonos Corporativos emitidos por Los Castilios Real Estate, Inc.,
segun informacion interina al 30 de septiembre de 2018,

A su vez, comunican que el informe de catificacidn de riesgo con los fundamentos de la

Calificacién Categorin Definicién de Categoria

Relleja alta capacidad de pagar el capital e intereses

Bonos fhueve) en los términes y condiciongs pactados. La capacidad
Corporativos por At.pa de pago es wmis susceptible a posibles cambios
hasta Us$25.0 adversos on fus condiciones ccondmicas que las
millanes categorlas superiores.

B;o;zos Refleia alta caprcidad de pagar ol capital ¢ intereses
Corporativas por {rueva) en {os tirminos y condiciones pactados. La capucidad
b ‘p ! 523 g At.pa de pago es més susceplible a posibles cambing
"F’ta us " adversos ¢n s condiciones ccondmicas gue las
millones {Serics categorias superiores.

AyB)

Bonos Refteja alta vapacidad de pagar ¢l capital ¢ intereses

Carporativos {rueve) en los términos y condiciones pactados. La capacidad

q‘rl.:' h. . At.pa de pago es mds susceptible a posibles cambios

Jenior por .az-.ta adversos en las condigiones cecondmicas que las

US$60.0 mikiones categorias superiares.

(Series B, C, D, E,

F,G H T

Perspectiva Estable

N
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I PARTE
RESUMEN FINANCIERO

A, Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial:
ESTADQ DE SITUACION FINANGCIERA TRIMESTRE QUE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
R P REPORTA ANTERIOR ANTERIOR ANTERIOR
RS 3110372019 ¢ 3122018 30/09/2018 3062018
Ingresos Tolales 3,406,575 3,408,225 3,382,420 3,369,980
Oastos Generales y Administrativos 240,519 387821 263,206 332,243
Utilidad en Operaciones 3,166,056 3,018,604 3,119,214 3,037,737
Cambio Vaior Propiedades de Inversion - 7,728.474 - -
Costos Financieros 1,087,308 1,467,876 1,205 487 1,286,182
Utilidad Neta 1,587 545 8,136,578 1,394,294 1,319,773
Acciones Emitidas y en Circulagién 1,000 1,000 1,000 1,000
BALANCE GENERAL TRIMESTRE QUE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
REPORTA ANTERIOR ANTERIOR ANTERIOR
3103/2019 ITM22018 30/09/2018 I0Mmei2018
Activos Circulantes 8,520,524 8,152 005 9,256 258 9,180,015
Propiedades de inversion 240,202,442 240,202 442 232,473,968 233,473,968
Total de Activos 248,779,468 248,410 949 241,803,662 241,743,748
Pasivos Circulantes 5,322 265 5,092 311 6,070,363 6,152,836
Pasivos a Largo Plazo 87 428,152 88,877,133 89,357,893 901,609,601
Capital Social 3,245 000 3,245,000 3,245,000 3,245,000
Utilidades Retenidas 151,784,051 150,186,505 141,130,406 141,736,112
Total de Patrimenio 155,828,051 153,441,505 146,375,406 144,981 112
RAZONES FINANCIERAS:
Breuda Bancaria o Bonos / Patrimonio (.49 0.50 0.54 G.55
Capital de Trabajo 2,198,259 2,059 694 3,185 885 3,027,178
Razén Coriente 1.35 1.34 1.52 1.4%
Utitidad Operativa/Gastos financieros 291 2.05 2.41 2.36

QY;




Forrmufario IN-T —~ Los Cashilos Real Estate, Inc.

6

il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros trimestrales del emisor. VER ADJUNTO

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

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

V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUGIARIO

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

Vi PARTE
DIVULGACION

Este informe de Actualizacion Trimestral estara disponible a los inversionistas y al publico en
general para ser consultado libremente en las paginas de Internet de fa Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama (www supervalores.gob pa) v Bolsa de Valores de Panamd,
S.A (www.panabolsa com).

FIRMA(S)

7. COHEN 8.
Representante Legal 7
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
LOS CASTILLOS REAL ESTATE INC.
BONOS CORPORATIVOS US525,000,000.00

BG TRUST, INC., sociedad panamefa organizada y existente de conformidad con las layes de la Republica de Panamd, inscrita en
la Seccidn Mercanti! del Registro Pablico al Follo No.444710, debidameante autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso
mediante Licencia expedida por fa Superintendancia de Bancos (en adelante el “Flduciario”), en cumplimiento de sus .
obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido mediante la Escritura Pdblica No. 23,577 de 26 de
noviembre de 2008 inscrita en el Registro Pablico bajo la Ficha 444812, Documento 1586637, (el “Fideicomiso”], por LOS

CASTILLOS REAL ESTATE, INC., en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos por la suma de hasta
Fiduciario al 31 de marzo de 2019, a saber:
1. ElEmisor es LOS CASTILLOS REAL ESTATE, INC.

2. La Emision fue autorizada mediante Reschucion CNV No.353-08 del 07 de Noviembre de 2008, modificada mediante
Resolucion CNV No.108-09 del 21 de abril de 2009 y notificada el 23 de abril de 2009,

3. El monto total registrado es de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES {U5525,000,000.00), emitidos en una sola serie
con denominacionas o multiplos de Mil Détares {US$1,000.00).

4. ftetal de Patrimenio Fideicomitido asciende a 1a suma de US5526,301,925.38, de los cuales la suma de US51,301,925.38 se
encuentra registrada en los actives del Fidelcomiso y la suma de US525,000,000.00 estan conformades por los derechos
hipotecarios a favor del Fiduciario.

5.  El Patrimonic del Fideicomiso cubre 1a Serie A de a Emisidn.

6. Eldesglose de la composicidn del Patrimonio administrado es el siguiente:

a3l Fondos depositados en cuentas fiduciarias en Banco General con saldo total de 1U551,301,925.38, desglosadas asi:

Concentracion $688,172.38
"] Cuenta de Reserva $613,752.99
| Tota ¥ i ‘

Total $1,301,925.38

B Primera hipoteca. y anticrasis constituida a favor de BG Trust, Inc, por |z suma de hasta VEINTICINCO MILLONES DE
DOLARES [U5625,000,000.00), sobre los siguientes bienes inmuebles propiedad del Emisor detallados en el Anexa A
adjunto.

¢} Cesion irrevocable e incondicional de los ¢anones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento
sobre los locales comerciales detaliados en el Anexo B adjunto.

d} & importe de las indamnizaciones recibidas por razén de las pdlizas de seguros cedidas o endosadas a favor de 8G
Trust, Inc., detalladas a continuacién:

citie esponsabilidad

Poliza de Incendic | ASSA Compafiia de Seguros | C3B7081% 16-mar-20 $63,010,623.83

¥/

Apartsdo Postal 0816-00843 Panama Rep. de Panama « Teb (507)303-5001 » Fawe (507 )5265-0227 » wavar bganaral com



e] Cobertura histdrica de los Uitimos tres (3} trimestres es:

812.13% 848.87% 889.89%

fy  El Prospecto informative de fa Emisién establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciario deberdn tener un
valor de mercado que cubra al menos 125% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion {fa
"Cobertura de Garantias”} v al 31 da marzo de 2019 dicha Cobertura de Garantia es de 867.70%.

La presente certificacién ha sido emitida en la cludad de Panamd, Repiblica de Panama, el dia 04 de mayo de 2019.

BG Trust, knc. a tituto fiduciario

\/Qﬁ@em s, QZO»W\O’“ '

Ang Gabriela Zamora
Firma Autorizada Firma Autcrizada



ANENO A

B Trust, Inc, (0047-GTIA-08}
Los Castilos Real Estate Inc,

Al 31 de Marzo de 2019

No. FINCA PROPIETARIO URICACION MONTO AVALUADOR FECHA DE
. AVALUO
1§ 35029 a2 35034 Corparacién Los Castillos, 5.4, £| Darado, Fanama $17,550,000.00 AR Avaltios 15-nov-18
5748,57051 y ] .
! Andas P A ; 000 15-nov-1
2 670853 af 57063 Los Andes Properties, 5 CC Los Andes, Partami 55,850,000.00 AR Avaltios now-18
3 11,302 France Fields Properties, 5.A. Gialera Zona Libre Colén $1,800,000.00 Panamerlcana de 17-dic-18
Avaltios, S.A,
4 212995 inversiones Europanamerl¢anas, S, Galera Zona Libre Coldn $7,650,000.00 MR Avaliios 15-nov-18
5 28284 Doce de Octubre Properties, S.A. CCPlaza La Hispanidad 12 | o\ 0 006 g AR Avalios 15-n0v-18
de Qctubre, Panama
Pl I Panamer!
6 71356 Yaraguas Propertles, S.A. CC Plaza Banconal Santiego, | ¢ 5q5 000.00 anamericana de 19-nov-18
Waraguas Avalios, S.A.
CC Plaza 1 1, David, )
7 71609 Chirigui Properties, S.A, az ch; I’:::'a v $7,650,000.00 AR Avaltios 19-n0v-18
8 90974 Villa Lucre Properties, S.A. CC Plaza Vills Lucre, $8,000,000.00 Panamericana de 19-dic-18
Panama Avalios, 5.4,
5 -
9 11571 Zona Libre Properties, S.A. Galera Zona Libre Colén $2,000,000.00 anamericana de 17-dic-18
Avalios, $.4.
Panamericana de .
101 90972 ¢ 90973 Sap Antonio Properties, 5.4, Abrook Mall, Panamd 518,750,000.00 Avaluois <A 21-dic-18
Total  478,590,000.00

%




ANEXO B
BG Trust, Inc. (D047-GTIA-08}
Los Castillos Real Estate Inc,
Datalie de Cananes
Al 31 de Marzo de 2019

Fecha de

Mo, Mo, de Finca Mombre del Arrendador Nombre del Arrendatario Dirgeelén Canon Mensual
Yancimiento

£.H. Centro Comarcial Dot
1 35029 3 35034 Corparacidn Los Castiflos, 5.4, Ace international Hardware Corp. Center Boutevard El Darado, $64,100.00 0t-may-27
Corregimiento de Bethanta,

Maculo A def £.H. Centro
Comerglal Los Andeas,
Lo Andes Properties, 5.4, Ace taternational Hardware Carp, Aveniga Transistmica, $28,200.00 0l-0ct-27
Carregimienta Belisario
Porraz

57043,57051y
57053 al 57061

15,200.00 01-ene-27
tdanzana No.48 del area $15.20 ne

3 12595 Inversiones Europanamericanas, 5.4, Ace International Hardware Carp. camerclat de France Fleld,

Galera Zona tibre de Colén
53400000 | Ol.ene-2?

P.H, Cantre Comercial Plaza
Terrgnal, interseccidn de fa
4 1604 Chirigut Praperties, S.A. Ace International Hardware Corp, Via Interamericana y Calle 332,900.00 M-ock-27
Francisco Clark, David,

Provincia de Chiriaul

P.H. Plaza Banconal
Santiago Carretera
[nterameticana, Provingla
de Veraguas

5 71356 Veraguas Properties, S.A. Ace International Hordware Corp. 522,050.00 al-may-22

Calle Gta y Avenida 4ta. def
& 11392 France Field Properties, S.A. WLLLA., Comp. area Comerclal de France 319,500.00 01-jun-23
Field, 2ana Libre de Coldn

$3,400.00 02-ane-27

7 11571 Zona Libre Properties, $.4. Ace International Hardware Corp. Galera 2ona Libre de Coldn $10,750.00 0Z-gne-2¥

N 36,350.00 02-ene-27

P.H. Centro Comercial flaza

a 90974 villa bucre Properties, 5.A. Ace International Hardware Corp. $34,100.00 }-jun-19
Vilka Lucre
Centro Comercial Plaza de la
. . Hi idad Avenida 12 4 .
9 23284 Doce de Octubire Properties, S.A. Ace International Hardware Corp. fsparidad Avenida ° $31,600.00 Ol-jut-28

Qctubre, Carregimiento de
Pueblo Nuevo

Centra O laf L
10 40972y 90973 San Antonio Propartles, S.A. Ace intarnational Hardwara Corp. entra omerclal Los S5, 300,00 01-|un-19
Pueblos Albhrack

Tatal 5347 450,010

—— ’\/



VLB AL FIANN SOfPORATION

Panama, 24 de Abril de 2019

Seflores

SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES

Ciudad.-

Ref.: Fideicomiso de Garantia Gtia-100-11 de la Emision de Bonos de Los Castillos Real Estate Inc,

Estimados sefiores:

Por este medio GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP.,, actuando en su condicidn de Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia constituido por LOS CASTILLOS REAL ESTATE, INC,, para garantizar las Series
A vy B de la emisidn 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 la Resolucidn de registro y autorizacion para
oferta puibtica CNV No. 429-11 de 13 de diciembre de 2011, certifica al 31 de Marzo de 2019, la siguiente

informacidn a saber:

[ Eltotal del Patrimonio administrado det Fideicomiso es ¢l que se detalla a continuacion.

Cuenra de Ahorros

37200600

G, BT RN 1075, 0000, 10T
HOTE A TR A HORD, 1085, 1082, 41083
41084, $1085, 4 HI86, 41087, J1088, 41089
ALQGT, A 0L, S 1092, F 1095, 41094, 41093

S0-333-00516-2 { NIA
Cuenta de Ahorros HR333-005015-6 H 58447 A
Plazo Fijo 50401778768 1 37363301 NIA
la, por Cabrar ) SO40 778768 200847 WA
Hipoteeas o Finea 324055 1 10,230 (41100 ALK Avahios (rf-dic-1%
0 Fincas
M54 41055, 4 E056, H105T, 4158, 410359
1060, 41061, JED62, JE063, 4 EDGY, 4 1165
1066, 41067, 4 168, 4 1169, F1070, 1 . o :
Hipotesas HOGG. 06T, H 068, 310469, T 1070, 11074 32 18 T10H {1 P ivini e Avilios, 5.4 Ui 4N

Hipolceas Finca 1243 t 4.900,000.00 Panamericana de Avalios, 5.A, 17-die-18

Hipo?ecaea Finca 33387-87 14 ! 16, T30, 000,00 Patznertcana de Avaliios. 5.A 19-chic-18

Hipoterias Finea 314125-8718 ! TRE0,000.00 AR Avalios Dp-chic-18

Hipotlecas Finca 38297 1-8001 1 £ EOOG 000 .00 Panamericana de Avalilos, 5.4, 1-chie- 18
Total 42,700,538.61

‘\-V

Torea Global Bank, Galle 50
-
Apda, (H31-(RA3 QJ £
Panami, Hep. t’l(-!fl'_l\‘;g-’ a5
7

ek (507 P06-3200

Fay: (507) 206-2068 /




It Bienes Cedidos:

» Flujos provenientes de los contratos de arrendamicnio propiedad de los Garantes:

Fecha de
Propietario Detalle de Fincas Ubicacién Vencimiento

Altos de Panama Properties, S.A/ 324955 Local 8 P.H. Centennial Mal 31/03/2021
Juan Diaz Properties, S.A. 41054 -41095 Edif. 35, P.H, C.C. Los Pueblos, Juan Diaz | 31/03/2021
Herrera Properties, S.A. 44243 Ave. Carmelo Spadafora, Chitre 18/11/2021
Mafianitas Properties, S.A. 374125 P.H. C.C. 24 de Diciembre, Local 3, Tocumen | 01/12/2023

15737, 333114, 33312, 33317,

33318, 33323, 33324, 33330, Carretera Transistmica, Sector San de
Chilibre Propertias, S5.A. 33333, 33339, 33345, 33351, Vicente Corregimien;O de Chilibre 01/09/2022

33357, 33363, 33369, 33375, ’

33381, 33387
West Mall Properties, S.A. 382971 Lacal PB-7 del P.H. Westland Mall Los 4 1,5 1595

Pueblos, Vista Alepre, Arrailin

»  Cesion de polizas y fianzas

Fecha de
Tipo de Bien Cedido Descripcion Emisor / Fiador Vencimiento
Péliza de Incendio Péliza No. 03B70819 ASSA Compaiiia de Seguros, S.A. 16/03/2020
Firmada el 29 de noviembre Altos de Panamé Properties, S.A., Juan Diaz
Flanzas Solidarias de 2011, a favor de los Properties, S.A., Chilibre Properties, S.A., N/A
Tenedores Registrados de ios Mafanitas Properties, S.A., West Mall
Bonos Corporativos. Properties, S.A. y Herrera Properties, S.A.,

Cesion de polizas de seguros sobre fos bienes inmuebles,

Fianzas solidarias de los Garantes a favor de los Tenedores Registrados de los Bonos hasta por un monto
de US$23,000,000.00.
]
1. El Prospecto Informativo establece que en aingin momento el valor de mercado de las Fincas, segin
avaliio aceptable al Fiduciario, serd inferior al 125% del monto emitido y en circulacion de los Bonos.
La cobertura que resutta de dividir el valor de mercado de los bienes inmuebles hipotecados entre el
monto en ¢irculacion de los bonos ¢s de:

sep-18 dic-18 mar-19
392% 402% 412%

Sin otro particular, nos despedimos
Atentamente,

GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP.

Miguel Pedreschi
Gerente Sr. de Operaciones




BG Trust,
Inc,

CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
LOS CASTILLOS REAL ESTATE INC,
8ONOS CORPORATIVOS US570,000,000.00

BG TRUST, INC,, sociedad panamefia organizada y existente de conformidad con las leyes de |z Republica de Panama, inscrita en
la Seccidn Mercantil del Registro Piablico al Folio No.444710, debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso
mediante Licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante el "Fiduciario”), en cumplimientc de sus
obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido mediante la Escritura Pilblica No. 14,845 de 18 de
noviembre de 2014 inscrita en el Registro PGblico bajo la entrada 92074340/2014, {el "Fideicomise”}, por LOS CASTILLOS REAL
ESTATE, INC., en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos por la suma de hasta Setenta Millones de
Délares {US570,000,000.00) (la “Emisién™), por este medio expedimos fa presente Certificacion del Fiduciario al 31 de Marzo de
2019, a saber:

1. Ef Emisor es LOS CASTILLOS REAL ESTATE, INC.

2. LaEmisidn fue autorizada mediante Resolucidn SMV No.585-14 dei 25 de Noviembre de 2014,

3. El monto total registrado es de hasta SETENTA MILLONES DE DOLARES (U$570,000,000.00), emitidos en hasta nueve {9)
series, fa Serie A {subordinada) no garantizada por hasta Diez Millones de Ddlares {US$10,000,0600.00) v las Series B, C, D, £,
F, G, H, e | {Senior) que conjuntamente totalizaran hasta Sesenta Millones de Délares {USS60,000,000.00).

4.  El total de Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso asciende a la suma de US554,331,911.06, de los cuales {a suma de
1J561,931,911.06 se encuentra registrada en los activos del Fideicomiso v la suma de U$552,400,000.00 estan conformados
por los derechos hipotecarios a favor dei Fiduciario.

5.  ElPatrimonio del Fideicomiso cubre Series B, C, D, €, F, G, H, e | {Senior) de la Emisidn.

6.  El desglose de la composicidn del Patrimonio administrado es el siguiente:

a} Fondos depositados en cuentas fiduciarias en Banco General con saldo total de US$1,931,911.08, desglosadas ash:

. Cuenta de Reserva Servicio de Deuda $1,321,353.48
" | Concentracion $610,557.60
'} Total $1,931,911.06

b} Primera h‘tpoteca' y anticresis constituida a favor de BG Trust, inc., por la suma de hasta CINCUENTA Y DOS MILLONES

CUATROCIENTOS MIL DOLARES [U5$52,400,000.00}, sobre los siguientes bienes inmuebles propiedad del Emisor
detallados en el Anexo A adjunto,

¢} Cesidn irrevocable e incondicional de los cénones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento
sobre los locales comerciales detaltados en el Anexo B adjunto:

d) El importe de las indemnizaciones recibidas por razdn de tas pdlizas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, inc., detalladas a continuacién:

poliza de incendio ASSA Compaiiia de Seguros 03870819 16-mar-20 559,651,698.76

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

e
177.03% 175.27% 181.56%

4 i
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f)  Et Prospecto Informativo de la Emisién establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciario deberdn tener un
valor de mercado gue cubra al menos 125% del saldo insoluto & capitat de los Bonos emitidos y en circulacidn (la
“Cobertura de Garantias”) y al 31 da marzo de 2019 dicha Cobertura de Garantia es de 168.01%.

I3 presente certificacidn ha sido emitida en la ciudad de Panama, Repiblica de Panamsd, el dfa 07 de mayo de 2019,

BG Trust, inc. a titulo fiduciario

Garot

Gabriela Zamora
Firrma Autorizada Firma Autorizada

Yy 7




ANEXO A
BG Trust, Iac. (0100-GTIA-14}
Las Castillos Real Estate Inc.
Aj 31 de Marzo de 2013

No. EINCA PROPIETARID UBICACIGN MONTO AVALUADOR FECHA DE

AVALLIQ

1 | 213566 2 413570 La Dafia Properties, S.A. Centro 502:;:‘ La Ngeva $7,650,000.00 AIR Avaltos 15 Nov.18

P 446,686 Charrera Properties, 5.A. Centro Comercial Boutevard $8,500,000.00 Panam?ncana de 12 Dic.18
Costa Verda Avalios, 5.4

N . Centro Comerclal PH Westland Panamericana de ,

3 382,984 Vista Alegre froperties 260,000.00 _ 11 Dig.18
8 f hall Los Peablos 3 Avaliios, 5.8

4 473575 Boutevard Santiaga Property Centra Comerdial Plaza $8,500,000.00 Panam..f_lncana de 13 Dlc.18
Qoulavarg Saniags Avalios, 5.4,

5 30153602 Chifibre Properties via Boyd Roosevelt Transistmica | 44 za0 060 00 Panamericana de 21Die.18
San Vigenie Avaligs, S.A,

[ 30179053 Coronatda Property, 5.4 £.H. Terraza De Coronado $7,875,000.00 AlR Avalios 19 Nov.18

7 30181703 Brisas Property, S.A. Centro C"m"’;:"' PH. Signaturel g 437,500.00 AIR Avaliios 15 Nov.18

a23
Via Panamertcana, Centeo Panamericana de

Aguadulce P A ' 5,500,000.00 i 18 Dlc.18
8 30239289 guadulce Property, 5 Comercial On D Go, Aguadulce 3 Avalios, S.A,

9 30224601 villa Zaita Property, S.A. Carretera Transistmica, PHVlla | ¢9 545 non.00 Panamericana de 21 Dic.A8
Zatta Mall Avaliios, 5.4,

0| 022119 Pancnoms Property, S.A. Via Interamericana, P.H. $7,500,000.00 Panamericana da 19 bic.18
Bowievard Pengnomé Avalidgs, $.A,

$75,222,500.00

%7




BG Trust, e, (0100-GTiA-14)

Los Castiltos Real Estate Inc.

Contratos de Arrendamiento cedidos 3l Fidelcomisc

Al 31 de Marzo de 2019

Mo,

M. Finca

473575

Nombre del Arrendador

Boulevard Santiago Propetty

Nombre del Arrendatario

Ace Internationsl Hazdware Corp,

Bireccidn

[ Boulevard Suntiage

Canon Mensual

$

52,100.00

Fecha de
Vencimiento

l6-nov-24

413566 2 413570

La Doila Properties, 5.A,

Awe International Fardware Corp,

AL Cenrtro Comercind La Nueva
Dofia, Corregimiento de Tocumen

54,500.00

i

11-jui-24

446,686

Chorrera Propertiss, S.A.

Ace Internationad Hardware Corg.

Local Aneia | del PH, Boulevard
Costa Verde Corregimicnto Barrio
Cotén, Distrito de Chorrera

62,900.00

16-abr-24

382,984

Vista Alegre Properties, S.A.

Ace Internationnd Hardware Corp,

P CC Westland Mall Los
Pucblos Corregitiento Visla
Alcgre, Distrito de Arraijin

227500

Ol-oct-23

30179053

Caronada Property, S.A.

Ace International Flardware Corp,

P Ferraza De Coramido,
Corregimiento de Nueva Gorgoma,
Distrite de Chane

59.800.00

{(}-sop-26

3081703

Brisas Property, $.A.

Age International Flardware Corp,

PIL Signatare Plaza Urbanizacion
Brisas del Golf Correglimicnty José
Domingo Lspinar San Migoelito

30.000.00

{l-oct-26

30153602

Chitibre Properties, S.A.

Ace International Hardware Corp,

Bodees No.2 det Cantro Logistico
de Distribuccion de Chilibre

Carreters Boyd Roosevell Sector def |

San Vicente, Corrcgimicnto de
Chilibre

74.000.00

01-jul-24

30221173

Penonome Property, S.A.

Ace International Hardware Corp.

Loeal Comercial No. 7, Modulo A,
del PH. Boulevard Penonomé,
Corregimiente de Penonome,
Digtrito de Penonomd, Provincia de
Penonomé

43, 2000.00

O~dic-27

30239289

Aguadulee Property, S.A.

Ace Internationat Hardware Corp.

Local Comevcial A2 def PHL Oa 3
Go Aguadutee Centro Camercial,
Carregimienlo de Poerf, Distrilo de
Agundulee, Provincin de Coclé

36,900.00

(i-dic-27

30224601

Villa Zaita Property, S.A.

Ace International Hardware Corp.

Local Comercial Ancla No, 2 del
P.H. Villa Zaita Mall, Distrite de
San Miguelito, Provinein de
Pananid

$

36,700.00

Oi-nov-27

Total

501,375.00

N/
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Informe de Estados Financieros Consolidados Interinos (No Auditados)

Hemos preparado los Estados Financieros Consolidados Interinos (No Auditados) que se
acompaiian de Los Castillos Real Estate, Inc., y Subsidiarias (el “Grupo™), que comprenden el
balance general consolidado interino al 31 de marzo de 2019 y ¢l estado consolidado de resultados
interino, el estado consolidado de cambios en ¢l patrimonio de los accionistas y de flujos de-
efectivo por el periodo de tres (3) meses terminados en esa fecha y un resumen de las politicas de
contabilidad mas significativas y otras notas explicativas, de acuerdo a la informacion de los
registros contables de El Grupo.

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

En nuestra opinién, los Estados Financieros Consolidados Interinos (No Auditados) antes
mencionados presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera
de Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias al 31 de marzo de 2019, y su desempefio financiero
y flujos de efectivo por el periodo de tres (3) meses terminados en esa fecha, de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Panamd, 29 de mayo de 2019

/7//(/ (

Eric T/Qﬁhen S. Li&iéﬁobeﬂo M. Zuleta
Director/ Secretario 4 Contador Publico Autorizado
Licencia No.1246



L.os Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Situacion Financiera Interino

31 de marzo de 2019
(Cifras en balboas)

Activos

Activos no circulantes
Propiedades de inversion (Nota 8)
Cuentas por cobrar - otras (Nota 9)
Adelanto a compra de activo
Otros activos

Fotal de activos no circulantes

Activos circutantes
Efectivo (Nota 4)
Depdsitos en fideicomiso (Notas 4 y 10)
Depésito a plazo ftjo
Cuentas por cobrar - otras (Nota 9)
Cuentas por cobrar — compaiiias relacionadas
Gastos ¢ impuestos pagados por anticipado

Total de activos circuiantes
Total de activos

Patrimonio y Pasivos
Patrimonio
Capital social (Nota {2)
Utilidades no distribuidas
Impuesto complementario

Total de patrimonio
Pasivos o
Pasivos no circilantes
Bonos por pagar a largo plazo, excluyendo porcion
circulante (Nota 10)
Cuentas por pagar - compailias refacionadas
fmpuesto sobre la renta diferido (Mota 15)

Total de pasivos no circulantes
Pasivos circulantes
Porcidn circulante de bonos por pagar (Nota (0)
Cuentas por pagar - ofras
Adelantos recibidos de clientes
Gastos ¢ impuestos acumulados por pagar
Total de pasivos circulantes

Total de pasivos

Total de patrimonio y pasivos

2019 2018
240,202,442 240,202,442

17,561 17,561
2,209,106 2,209,106
38,941 38,941
242 468,050 242,468,050
442,129 739,071
4,182,346 3,750,015
£,015,000 1,000,000
113,438 128,624

4,497 y
554,008 325,189
6,311,418 5,942,899
248,779,468  ...248410.949
3,245,000 3,245,000
152,464,967 150,877,421

(680,916) (680.916)

155.029.051 153,441,505
70,056,005 71,666,275

8,381 .
17,363,766 17,210,858
87.428.152 88.877.133
5,863,114 5,783,132
32,012 {14,444
25,399 25,399
405 741 169,336
6.322 265 609231
93,750,417 94,969,444
248779468 248,410,949

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados. «_ >
4
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultado Integral Interino

Por el afio terminado el 31 de marzo de 2019

(Cifras en balboas)

Ingresos
Alquileres (Nota 7)

Gastos Generales y Administrativos
Gastos de alquiler (Nota 14)
Honorarios profesionales
Impuestos
Seguros
Otros gastos
Total de gastos generales y administrativos

Cambio neto en el valor razonable de propiedades
de inversién (Nota 8)

Utilidad en operaciones

Otros ingresos

Costos financieros (Nota 14)

Utilidad- antes del if’,{lpuesto sobre la renta
Impuesto sobre ia ré;ﬁta (Nota 15)

Utilidad neta v utilidad neta integral

2019 2018

3,406,575 3,349,950
(55,865) (55,865)
(47,285) (41,013)
(73,159) (110,366)
(55,901) (48,256)
(8,309) (20.609)
(240.519) (276,109)
3,166,056 3,073,841
24,008 7,605
(1,087.398) (1,056,044)
2,102,666 2,025,402
(515.121) (506.603)
1,587,545 1,518,799

G

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

\V



.os Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio Interino
Por el afio terminado el 31 de marzo de 2019

(Cifras en balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Resultado integral:
Utilidad neta

Transacciones con accionistas:
Dividendos pagados

impuesto complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Resuliado integral:
Utilidad neta

Transacciones con accionistus:
Dividendos pagados
Impuesto complementario

Saldo al 31 de marzo de 2019

Capital en

Utilidades no

Tmpuesto

Acciones Distribuidas Complementsrio Total
3,245,000 139,621,270 {595,564) 142,270,712
- 12,369,444 - £2,369,444
(113,299 - (1,113,299
- - {85,352) (85.352)
3,245,600 150,877,421 {680,916) 153,441,505
- 1,587,543 - 1,587,545
3,245,000 152,464,967 {680,916) 55,028,051

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

b
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L.os Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo Interino

Por el afo terminado el 31 de marzo de 2019

(Cifras en balboas)

Flujos de efectivo de kas actividades de operacion
LUtilidad antes del impuesto sobre la renta
Ajuste para conciliar ta utilidad antes del impuesto sobre
la renta con el efectivo neto provisto por las actividades
de operacion;
Cambio neto en el valor razonable de propiedades
de inversion
Costos financicros
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Disminucion en cuentas por cobrar - otras
Aumento en cuentas por cobrar — relacionadas
Aumento en gastos e impuestos
pagados por anticipado
Aumento en adelantos recibidos de clientes
Disminucidn en gastos ¢ impuestos acumulados por pagar
Disminucion (aumento) en cuentas por pagar - otras
Aumento cuentas por pagar — refacionadas
[mpuesto sobre |a renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades de
operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Adquisicion de propiedades de inversion
Depésito a plazo fijo
Adeiantos a compra de activo

Efectivo neto wtilizado en las actividades
de inversion: '

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

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

Aumento {(disminucidn) neta en el efectivo y
depositos en fideicomiso

Efectivo y depositos en fideicomiso al inicio del afio

Efectivo y depositos en fideicomiso al final det afio (Nota 5)

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados. 87 q&/

-5

2019 2018
2,102,666 14,928,466
- (7,728,474)
1,087,398 5,105,699
15,186 68,413
(4,497) -
(203,564) (130,616)
; 5,399
(129,810 (106,009)
(82,432) 72,903
8,381 -
(25,253) (1,076,341)
(1,087.227) (5,105,120)
1,680,848 6,034,320
1,000,000 (1,000,000)
1,000,000 (1,000,000}
. (12,734,876)
, 14,826,873
(1,530,288) (5,195,478)
- (1,113,299)
(171) (579)
- (85,352)
(1,530.459) (4.302.711)
1,150,389 (731,609)
4,489 086 3,757,477
5,639,475 4,489,086




L.os Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

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

1. Informacion General

Los Castillos Real Estate, Inc. (la “Compafifa”) y Subsidiarias (el “Grupo) es una sociedad:
constituida de acuerdo a las leyes de la Replblica de Panama, mediante Escritura Publica
No.15030 del 5 de octubre de 2007. La Compafifa posee el control de las subsidiarias
descritas a continuacion:

Corperacion Los Castillos, S. A, £00% Centro Comercial Doit Center El Dorado
Los Pueblos Properties, 8. A. 160% Sin propiedades
Los Andes Properties, 5. A, 100% Centro Comerciai Los Andes
inversiones Europanamericana, S, A, 100% Area Comercial de Zona Libre
Chiriqui Properties, S. A, 100% Centro Comercial Plaza Terronal en David
Veraguas Properties, 5. A, 100% Centro Comerciat Plaza Banconal en Santiago
France Field Properties, 8. A. 100% Area Comercial de Zona Libre
Zona Libre Properties, S. A. 100% Area Comercial de Zona Libre
Doce de Octubre Properties, S. A. 100% Centro Comercial Plaza La Hispanidad
Villa Lucre Properties, S. A. t00% Centro Comercial Vilia Lucre
San Antonio Propertigs, S. A, 100% Centro Comercial Los Pueblos Albrook
Juan Diaz Properties, S. A. 100% Centro Comercial Los Pueblos Juan Diaz
Altos de Panamé, S. A. 100% Centro Comercial Centenjal Mall
West Mal} Properties, S. A. 100% Centro Cometcial West Land Mall en Arraijan
Herrera Properties, S, A, t00% Centro Comercial Plaza Doit Center en Chitré
Ghilibre Properties, S. A, 100% Centro de Distribucion o Bodega en Chilibre
Mafianitas Properties, S. A. 100% Centro Comercial 2412 en Tocumen
Vista Alegre Properties, S, A, 100% Centro Comercial West Lacd Mall en Arraijan
Chorrera Properties, S. A. 100% Centro Comercial Boulevard Costa Verde
La Pofla Properties, 8. A, 100% Centro Comercial La Nueva Dofia, Tocumen
Boulevard Santiago Property, S. A. 100% Centro Comercial Boulevard Santiago
Villa Zaita Property, S, A, 100% Centro Comercial Villa Zaita Mal|
Coronado Property, S. A. 100% Centro Comercial Terrazas de Coronado

. | Aguaduice Property, S. A. 100% Centro Comercial On D Go, Aguadulce
Brisas Property, 8. A, F00%% Centro Comercial Signature Plaza, Brisas del Golf
Penonomé Property, S. A. 100% Centro Comercial Penonomé Mail en Penonomé
Sabanitas Property, S.A. 100% Centro Comercial Terrazas de Sabanitas, Colon

La direccidn de la Compafifa es Ave. Miguel Brostella, Boulevard El Dorado, Edificio Do It
Center, Ciudad de Panama.

La emisién de estos estados financieros consolidados ha sido autorizada por el Director
Tesorero del Grupo el 29 de mayo de 2019. y/ @%’
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

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

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

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

Base de Preparacion

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

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

- NIHF 9, “Instrumentos Financieros”.
- NIIF 15, “Ingresos de Contratos con Clientes”.
- Enmienda a la NIC 40, Propiedades de Inversién”.

El Grupo ha tenido que cambiar su politica contable para adoptar la NIF 9 y 15,
aplicando el modelo retrospectivo modificado en la adopeion de estas normas. Bajo este
modelo, la informacién comparativa de perfodos anteriores no es reexpresada y los
efectos de ajustes de transicidn son reconocidos como un ajuste a las utilidades
distribuidas iniciales a la fecha de adopcion (1 de enero de 2018).

El Grupo ha adoptado la enmienda de la NIC 40 usando el método de aplicacién
prospectivo permitido por {a norma, 8

"




Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

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

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Base de Preparacion (continuacion)

b.

c.

Nuevas normas, enmiendas ¢ interpretaciones que no han sido adoptadas por el Grupo
Nuevas normas y enmiendas a normas contables e interpretaciones han sido publicadas,
pero no eran mandatorias para ¢l afio terminado al 31 de diclembre de 2018, y no fueron
adoptadas aaticipadamente por el Grupo. La evaluacién del impacto de estas nuevas
normas se presenta a continuacion:

- NIF 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 arrendatatios en particular. Debido 2 la reciente
publicacion de esta norma, el Grupo atn estd en procese de evaluar el impacto total
de la misma. Esta norma es efectiva para los periodos anuales que inician en o
después det I de enero de 2019 y se permite ja adopeion.

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

Cambios en politicas contables

Esta Nota explica el andlisis de 1a adopcidn de la NIIF 9 Instrumentos Financieros v la
NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes y la enmienda a la NIC 40 Propiedades de
Inversion en los estados financieros del Grupo.

vi.  NIIF 9 Instrumentos Financieros
La NIIF 9 reemplaza la provision de la NIC 39, la cual se refiere al reconocimiento,
clasifigacion y medicion de los activos y pasivos financieros, baja de instrumentos
financieros, deterioro de los activos financieros y ia contabilidad de cobertura.

La adopcidn 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 mas adelante
en la Nota 2 Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas seccién Cuentas
por Cobrar. Con respecto al detetioro, el Grupo no dispone de activos financieros de
tporte 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. Cﬁ\/
Q.



Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

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

2, Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacijn)
Base de Preparacién (continuacion)
¢. Cambios en politicas contables (continuacion)
i NIF 9 Instrumentos Financieros {continuacion)

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

Original Nueva

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

Deterioro de los activos financieros
E]l Grupo Unicamente tiene como activo financiero las cuentas por cobrar que estdn
sujetas al nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas bajo NIIF 9.

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

' Paralas cuentas por cobrar, el Grupo aplica el modelo simplificado de la NIHF 9 para
medir fa pérdida esperada, que utiliza provisidn de pérdida esperada durante el tiempo
de vida del activo para todos los alquileres y cuentas por cobrar. El Grupo no registrd
provisidn de deterioro, ya que la evaluacidn arrojé un impacto inmaterial.

Refinanciacidn
La adopcion de la NIF 9 en los pasivos financieros del Grupo no tuvo ningun
impacto.

il 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 inmuebles.

La nueva norma establece un nuevo modelo de cinco pasos:

. Identificar el contrato con el cliente;

Identificar las obligaciones separadas del contrato;

Determinar el precio de la transaccion;

Distribuir el precio de la transaccién entre las obligaciones del contrato; y
Contabilizar los ingresos cuando la entidad satisface las obligaciones, NS OB‘/



{.os Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

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

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

Conforme el analisis y la implementacién realizada a 1 de enero de 2018, la
adopcion de la NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con clientes” no ha
implicado ningin impacto,

iii  Enmienda a la NIC 40, Propiedades de Inversién

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

Bases de Consolidacion

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

Los saldos, transacciones, asf como las ganancias o pérdidas no realizadas en transacciones
con las compafifas 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. N gﬁﬁ\/
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2. Resumen de las Polfticas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Unidad de Presentacion y Moneda Funcional

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de’
la Repiiblica de Panamé, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los

Estados Unidos de América. La Repuiblica de Panama no emite papel moneda propio y, en

su lugar, el dolar (USS) de los Estados Unidos de América, es utilizado como moneda de

curso legal y moneda funcional.

Propiedades de Inversién

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

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

Construccion en Proceso

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

]

Deterioro del Valor de los Actives no Financieros
Los activos que tienen una vida atil indefinida, e¢jemplo el terreno, no estin sujetos a
amortizacién y son evaluados anualmente por deterioro. Los activos sujetos a amortizacidn
son revisados por deterioro cuando los eventos o cambios en las circunstancias indican que
el valor en libros puede no ser recuperable. Una pérdida por deterioro es reconocida por el
monto en que el valor en libros del activo excede su importe recuperable. El importe
recuperable es el mayor entre el valor razonable del activo menos los costos de disposicién
_y el valor en uso, Para propésitos del andlisis del deterioro, los activos se agrupan a los
niveles mas bajos para los cuales existen flujos de efectivo en gran medida independientes
(unidades generadoras de efectivo). Deterioros anteriores de activos no financieros (distintos
de la plusvalia) son revisados para su posible reversion en cada fecha de reporte.

Efectivo y Depdsitos 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, estdn incluidos como un
componente para propdsitos del estado consolidado de flujos de efectivo. Para efectos del
estado consolidado de flujos de efectivo, ¢l Grupo considera los depésitos en fideicomiso
como parte del efectivo, debido a que los mismos son utilizados para el pago del principal e
intereses corrientes de los bonos por pagar, N,

NS
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2. Resumen de lIas Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Cuentas por Cobrar

Politica contable aplicada hasta el 31 de diciembre de 2017

Las 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 partir del 1 de enero de 2018

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

Deterioro de Activos Financieros

Politica contable aplicada hasta el 31 de diciembre de 2017

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

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

- Politica contable aplicada a partir del 1 de enero de 2018
Deterioro de actives financieros
Para las cuentas por cobrar, el Grupo aplicé el modelo simplificado permitido por la NIIF 9

el cual requiere a partir del reconocimiento inicial de las cuentas por cobrar una provisién de
pérdida esperada durante el tiempo de vida de las cuentas. N7 @*/
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Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
31 de marzo de 2019
(Cifras en balboas)

2,  Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Politica contable aplicada a partir del 1 de enero de 2018 (continuacién)

Deteriore de activos financieros (continuacion)

Las tasas de pérdida esperada se basan en los perfiles de pago de las cuentas por cobrar
durante un perfodo de 36 meses antes del 31 de diciembre de 2018 0 en el 1 de enere de
2018, respectivamente, y las pérdidas crediticias histéricas experimentadas durante este
tiempo. Las tasas de pérdidas historicas se ajustan para reflejar la informacién actual y
prospectiva sobre los factores macroeconémicos que afectan la responsabilidad de los
arrendatarios y de las cuentas por cobrar para cancelar el crédito. La informacion prospectiva
incluiria;

+ Cambios en los factores econdmicos, regulatorios, tecnoldgicos y ambientales;
» Indicadores del mercado externo; y
» [.abase 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 posteriormente son
medidas al costy 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 fransacciones. Posteriormente son presentados al costo amortizado;
cualquier diferencia entre el producto (neto de los costos de transaccion) y ¢l valor de
redencion es reconocida en el estado consolidado de resultado integral durante el periodo de
los financiamientos utilizando el método de interés efectivo. Los financiamientos son
clasificados ya sea como pasivos circulantes o a largo plazo dependiendo del plazo de los
mismos.

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

Grupo. | A% W
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Impuesto sobre la Renta

Corriente
El impuesto sobre 1a 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 pasive, donde las
diferencias temporales se originan entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores
en libros para efectos de los estados financieros consolidados. El impuesto sobre la renta
diferido es determinado utilizando la tasa vigente de 25% sobre la renta neta gravable del
perfodo, y 10% sobre fa ganancia en la enajenacién de bienes inmuebles, que se espera sea
aplicada cuando el impuesto sobte la renta diferido activo se realice o el impuesto sobre la
renta diferido pasivo sea liquidado.

Reconocimiento de Ingresos

El Grupo reconoce el ingreso cuande 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 ;,Iquiler de los contratos de arrendarniento es reconocido como ingreso a traves
del tiempo, sobte 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
ocurra.

Arrendamientos Operativos
Los arrendamientos en los cuales una porcién 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 1a 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. N\ (3}\
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3.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

El Grupo efectiia estimaciones y supuestos que afectan los montos reportados de los activos
y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y decisiones son continuamente
evaluadas y estdn basadas en 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 provision de impuesto sobre la renta, Hay muchas transacciones y calculos,
por el cual la determinacion del impuesto final es incierta durante el curso normal de los
negocios. El Grupo reconoce pasivos para impuestos anticipados basado en estimaciones de
si se tendran que pagar impuestos adicionales. Donde el resultado del impuesto final sea
diferente a los montos que fueron registrados inicialmente, dichas diferencias impactarén el
impuesto sobre la renta y la provisién de impuesto diferido en el periodo para el cual se haga
esta determinacidn.

Propiedades de Inversion

E1 valor razonable de las propiedades de inversion se establece por los precios actuales de un
mercado activo para propiedades similares en la misma localidad y condiciones, Las técnicas
de valuacidn usadas para determinar los valores razonables, son validadas y revisadas por
evaluadores independientes. La estimacién de los valores de las propiedades, se realiza
segiin la demanda comercial en el mercado de bienes raices, a través de la investigacion y
analisis de ventas recientes realizadas en el sector o dreas circundantes, asi como los precios
de*venta por metro cuadrado que se ofrecen en los locales cercanos, cuyos usos estan
claramente identificados con ¢l uso predominante en el sector urbano donde se localizan. El
Grupo determind el valor de mercado de sus propiedades de inversién basados en el método
de enfoque de costo descrito en la Nota 8.

Administracion de Riesgos Financieros

Factores de Riesgo Financiero

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

Riesgo de Mercado

Riesgo de flujos de efectivo y riesgo de tasas de interés: los ingresos y los flujos de efectivo
operativos del Grupo son sustancialmente independientes de los cambios en las tasas de
interés, ya que el Grupo no tiene activos importantes que generen interés, excepto por los
excedentes de efectivo. N, @/
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4,  Administracion de Riesgos Financieros (Continuacién)
Factores de Riesgo Financiero (continuacién)

Riesgo de Mercado (continuacion)

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

Debido a que los financiamientos estan pactados en su mayorfa a tasas de interés variables
(LIBOR 3 meses més un margen), pero las emisiones incluyen topes con relacion a las tasas
minimas y maximas sobre los bonos por pagar y que son revisables trimestralmente, no existe
un riesgo significativo de exposicién a riesgo de tasa de interés. Este andlisis fue realizado
tomando en consideracién una variacién de 100 puntos base sobre la tasa LIBOR 3 meses
pactados.

Riesgo de Precio

El Grupo estd expuesto a los cambios en los precios de las propiedades, asi como de los
alquileres que recibe. El riesgo de precio de los alquileres es manejado a traves de los
contratos de arrendamiento de cinco (5) afios renovables automaticamente por periodos de
cinco (5) aﬁb_s 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 financieras al Grupo.

Para la administracién del riesgo de crédito en depdsitos en bancos, el Grupo solamente

realiza transacciones con instituciones financieras con indicadores de solidez y solvencia
" normales o superiores del promedio de mercado.

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

no sea sigifjcativo. % @/
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4.  Administracién de Riesgos Financieros (Continuacién)

Factores de Riesgo Financiero (continuacion)

Riesgo de Ligquidez

El Grupo requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para ello,
cucnta con suficiente efectivo en bancos, ademas del financiamiento de sus activos con
pastvos a largo plazo, asegurandose de que el manejo de 1a liquidez le permita hacer frente a
sus gastos operacionales y cumplir con sus compromisos a largo plazo. Si o 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
analists se muestra segtn la fecha de vencimiento contractual y son flujos de efectivo sin
descontar al valor presente del estado consolidado de situacién financiera. Los saldos con
vencimiento de menos de un afto son iguales a su valor en libros, debido a que el efecto del
descuento no es significativo.

Menosde f afio  De 1 a5 aiios Mis de 5 ailos
31 de marzo de 2019
Bonos por pagar 9,825,841 45,802,364 56,525,444
Cuentas por pagar — otras 32,012 - .
31 de diciembre de 2018
Bonos por pagar 9,744,567 47,349,213 50,313,654
Cuentas por pagar — otras 114,444 - -

Administracion de Riesgo de Capital _

Los objetivos del Grupo cuando administra su capital es garantizar su capacidad para
continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de capital 6ptima que
reduzca el costo de capital.

El Grupo monitorea su capital sobre la base del indice de apalancamiento. El apalancamiento
es el resultado de dividir la deuda neta enire el total del capital. La deuda neta se calcula
como el total de bonos por pagar que se muestran en el estado consolidado de situacion
financiera, menos el efectivo y depdsitos en fideicomiso. El total del capital esta determinado
como ¢l total del patrimonio, més la deuda neta. N/ a{}\r/

Vo
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4.  Administracién de Riesgos Finauncicros (Continuacién)
Administracion de Riesgo de Capital (continuaciéon)

A continuacion, se mucestra la razon de apalancamiento;

2019 2018
Total de préstamos y bonos por pagar 75 49,119 77,449,407
Menos: Efectivo y depésitos en fideicomiso (5,639.475) (5.489.086)
Deuda neta 70,279,644 71,960,321
Total de patrimonio 155,029,051 153.441.505
Total de pasivo y capital 222,308,695 225401826
indice de apalancamiento 31% 32%

Estimacion del Valor Razonable

Para propésitos de divuigacion, 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
se basa en la tran:,paien(:la de las variables que se utilizan en la valorizacién de un activo a
la fecha de su valorlzduon Estos tres Niveles son los siguientes:

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

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

Nivel 3: Variables no observables para ¢l activo y pasivo. La clasificacién de la valorizacién
del valor razonable se determina en base a la variable de nivel méas bajo que sea
relevante para la valoracion del valor razonable en su totalidad.

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

El valor razonable de los bonos a largo plazo se desglosa en la Nota 8 y las propiedades de
inversion se desglosan en la Nota 6. S/ @/
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5. Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Ei efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacién:

2019 2018
Efectivo 1,457,129 739,071
Depdsitos en fideicomiso (Nota 8) 4,182,346 3,750,015
Efectivo para propdsito de flujo de efectivo 5,639,475 4,489,086

6.  Depésito a Plazo Fijo

El depésito a plazo fijo fue constituide con Banco Davivienda (Panamd), S. A. por
B/.1,015,000, con un término a tres (3) meses, interés del 2.90% y vencimiento ¢l 21 de junio
de 2019,

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

7. Relaciones y Transacciones con Partes Relacionadas

Las transacciones con partes relacionadas se detallan a continuacién:

: 2019 2018
Compras de propiedades de inversién
Otras compafiias relacionadas - -
Ingreso por alquileres
Otras compafiias relacionadas 3,343.575 3,289,950

El Grupo recibe apoyo administrativo por parte de 1a compafiia relacionada Ace International

Hardware Corp. N Gﬁ/
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8. Propiedades 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 - -
Cambio en el valor razonable - 7.728.474

240,202,442 240,202,442

El Grupo clasifica los edificios y terrenos como propiedades de inversién segin la Norma
Internacional de Contabilidad No.40 “Propiedades de Inversion”. Como lo permite la
Norma, el Grupo adopté el método de valor razonable para contabilizar tas propiedades de
inversién. E! valor razonable de estas propiedades se obtiene por medio de avallos
realizados por expertos independientes en la materia, y el cambio en el valor razonable se
reconoce ¢como un ingreso en el estado consolidado de resultado integral.

Las propiedades de inversion se encuentran registradas a valor razonable y se incluyen dentro
del Nivel 2 de la jerarquia de valor razonable. El valor fue calculado basado en avaltios
realizados por empresas evaluadoras independientes de reconocida experiencia y trayectoria
en la Republica de Panama, quienes han realizado una estimacién de los valores de las
propiedades, .segin la demanda comercial en el mercado de bienes raices, a través de la
investigacion.y andlisis de ventas recientes realizadas en el sector o areas circundanies, ast
coro los precios de venta pot metro cuadrado que se ofrecen en los locales cercanos, cuyos
usos estdn claramente identificados con el uso predominante en el sector urbano donde se
localizan. El méas significativo dato de entrada dentro de la valuacion es el precio por metro
cuadrado. Los precios por metro cuadrado utilizado en la determinacidn del valor razonable
oscilan entre B/.419 por mts? y B/.6,044 por mts:.

Debido a que los arrendamientos son realizados con partes relacionadas, el Grupo determina
- e} 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 el Grupo considera el valor de mercado de las
propicdades determinado por las empresas de avaliio, tomando en cuenta las condiciones
actuales del mercado inmobiliario. Los enfoques utilizados en los informes de avalto

comprenden lo siguiente: W) ﬁ/
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8.

Propiedades de Inversién (Continuacion)

Enfoque de Costo

Proporciona una indicacién del valor utilizando el principio econdmico segin el cual un
comprador no pagard por un activo mas que ¢ costo de obtener otro activo de igual utilidad,
ya sea por compra ¢ construccién.

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

El Grupo evaltia anuaimente los resultados de los avallios para realizar los ajustes de valor
razonable sobre las propiedades de inversion. El Grupo considera el enfoque de costo como
el més apropiado para determinar el valor razonable en consideracion del uso actual de las
propicdades y que los arrendamientos son realizados a partes relacionadas, por lo cual el
enfoque de renta no seria el méas apropiado.

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

Las propiedades de inversion no generan costos directos de operacion dado que las clausulas
de los contratos de alquiler establecen que la arrendataria pagard todos los impuestos, tasas,
obligaciones ¢ gravamenes nacionales o municipales, presente o futuros que recaigan sobre
el establecimiento o negocio, ademas, serdn por cuenta de la arrendataria las reparaciones,
ya sean proc__hi_cto del desgaste natural o uso del local, que sean necesarias para la
conservacidn en buen estado del mismo; de las adiciones, cambios o mejoras, de la pintura
interior, servicios sanitarios y plomeria, sistema eléctrico y de iluminacién, techo, vidrios,
puertas, herreria, albafiileria y otros servicios, sin que por ello la arrendadora tenga
obligacién de pagar indemnizacién alguna. La arrendataria serd responsable por el pago de
servicios de agua potable, aseo, energia eléctrica, telecomunicaciones, cuota de

- administracién y mantenimiento, seguridad y otros similares del local. El tinico costo directo

atribuible al Grupo, es ¢l pago del impuesto de inmueble, cuyo valot pagado al 31 de marzo
de 2019, ascendié a B/.73,159 (2018: B/.110,366).

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

Lo ingresos provenientes por la propiedad de inversién corresponden al ingreso por alquiler
de los contratos de arrendamiento mantenidos con las compaiiias relacionadas en fa Nota 7.

\Y,
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9.  Cuentas por Cobrar - Otras

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

2019 2018
Administracion Zona Libre de Coldn 66,572 81,758
Otras 64,427 64.427

130,999 146,185

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

2019 2018
Circulante
Administracién Zona Libre de Colén 49,011 64,197
Otras 64.427 64,427
113,438 128,624
No Circulante
Administracién Zona Libre de Colén 17,561 17,561

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

20419 2018
Entre 1 y 2 afios 17,561 17,561
Entre 2 v 5 afios . -
17,561 17.561

Con fecha 3 de agosto de 2010, la Administracién de la Zona Libre de Coldn suscribié con
la subsidiaria Inversiones Europanamericanas, S. A., ¢l Convenio de Reconocimiento de
Inversién No.101, conocido como Lease-Back, mediante el cual nuestra subsidiaria cede
todos los derechos de propiedad sobre los rellenos e infraestructuras publicas realizadas
sobre el lote de terreno 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 sera mediante compensacién contra el canon de
arrendamiento mensual a pagar de acuerdo al Contrato de Arrendamiento antes mencionado;
dicha compensacion se inicié en diciembre de 2010. En el momento del reconocimiento
inicial del crédito por la Zona Libre de Coldn, ¢l valor presente de dicho crédito era de
B/.365,403. Y%

9.
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10. Bonos por Pagar

Los Castillos Real Estate, Inc. ha realizado tres (3) emisiones piblicas de Bonos Corporatlvos
El detalle de las emisiones es el siguiente:

2019 2018

Emision Piblica de Bonos Corporativos

Oferta publica de bonos corporativos, por un valor
nominal de hasta B/.25,000,000, emitidos en forma
nominativa y registrada, sin  cupones, en
denominaciones de B/.1,000 y sus multiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 17 de noviembre de
2008 y su vencimiento serd el 17 de noviembre de
2023, Estos devengan intereses a una tasa de 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 base a la
tabla de amortizacidén 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. 8,963,851 9,489,862

Oferta publica de bonos corporativos, Serie “A” por
un valor nominal de hasta B/.10,500,000, emitidos en
forma nominativa y registrada, sin cupones, en
denominaciones de B/.1,000 y sus muiltiplos. FEstos
fueron ofrecidos a partir del 22 de diciembre de 2011
y su vencimiento serd el 22 de diciembre de 2026.
Estos devengan intereses a una tasa de interés de
LIBOR 3 meses + 3% anual, revisable
trimestralmente, sujeto a un minimo de 4.25% anual.
El pago a capital se realiza mensualtmente en base a
Ia tabla de amortizacion establecida en el prospecto
informativo. Estan garantizados por un fideicomiso
de garantia con Global Financial Funds, a favor de
los tenedores registrados de los bonos. El saldo de
los bonos se presenta neto de los costos de la
emision. 6,542.674 6.647.830

Pasan.., 15,506,525 16.137.692 '
% @
3.
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10. Bonos por Pagar (Continuacion)
2019 2018

Vienen. .. 15,506,525 16,137.692

Los Castillos Reql Estate, Inc. (continuacion)

Emision Pablica de Bonos Corporativos

Oferta publica de bonos corporativos, Serie “B”
por un valor nominal de hasta B/.12,500,000,
emitidos en forma nominativa y registrada, sin
cupones, en denominaciones de B/.1,000 y sus
miltiplos. Estos fueron ofrecidos a partir det 21 de
diciembre de 2012 y su vencimiento ser ¢f 21 de
diciembre de 2027. Estos devengan intereses a una
tasa de interés de LIBOR 3 meses + 3% apual,
revisable trimestralmente, sujeto a un minimo de
425% anual. El pago a capital se realiza
mensualmente ¢n base a la tabla de amortizacién
establecida en el prospecto informativo., Estdn
garantizados por un fideicomiso de garantia con
Global Financial Funds, a favor de los tenedores
registrados de los bonos. El saldo de los bonos se
presenta neto de los costos de la emision. 8,267,744 8,378,208

Oferta publica de bonos corporativos, Serie “A”
(Subordinada) | por un valor nominal de hasta
B/.10,000,000, emitidos en forma nominativa y
registrada, sin cupones, en denominaciones de
B/.1,000 y sus maltiplos. Estos fueron ofrecidos a
partir del 1 de diciembre de 2014 v su vencimiento
serd el 1 de diciembre de 2034. Estos devengan
intereses a una tasa de interés fija de 10% anual. El
pago a capital se realiza mediante un solo pago al
vencintiento, siempre y cuando no exista saldo
insoluto a capital de cualquiera de las Series
Senior. Estdn garantizados por ¢l crédito general
del Emisor. El saldo de los bonos se presenta neto
de 1os costos de la emisidn. 7.925.657 7,988,509

Ty Pasan... 31,699.926 32,504,409 A
/5 )
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10. Bones por Pagar (Continuacién)
2019 2018

Vienen... 31,699,926 32,504.409

Los Castillos Real Estate, Inc. (continuacion)

Emision Pablica de Bonos Corporativos)

Oferta péblica de bonos Corporativos, Setie “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 miltiplos. Fstos
fueron ofrecidos a partir del 26 de diciembre de 2014 y
su vencimiento sera el 26 de diciembre de 2029. Estos
devengan intereses a una tasa de interés de LIBOR 3
meses + 3.50% anual, revisable trimestralmente, sujeto
a un minimo de 4.75% anual. El pago a capital se
realiza mensualmente en base a la tabla de amortizacion
establecida en el prospecto informativo. Estan
garantizados por un fideicomiso de garantia con BG
Trust, Inc., a favor de los tenedores registrados de los
bonos. El saldo de fos bonos se presenta neto de los
costos de la emision. 13,443,920 13,587,356

Oferta publica de bonos corporativos, Serie “C”
(Senior) por un valor nominal de hasta
B/.6,620,000, _j,emitidos en forma nominativa y
registrada, sin ‘cupones, en denominaciones de
B/.1,000 y sus miltiplos. Los bonos fucron
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 realiza mensualmente
en base 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 bonos se¢ presenta neto de los costos de 1a
emision, 3,645,971 2,088.724

Pasan... 50,789 817 51,780.489
%7 G’\k
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19.

Bonos por Pagar (Continuacion)

Vienen...
Los Castillos Reql Estate, Ing, (continuacion)

Emision Piblica de Bonos Corporativos

Oferta plblica de bonos corporativos, Serie “D”
{Senior) por un valor nominal de hasta B/.12,380,000,
emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones,
en denominaciones de B/.1,000 y sus miltiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 15 de diciembre de 2016 y
sut vencimiento serd 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. El pago a capital se
realiza mensualmente en base a la tabla de amortizacién
establecida en el prospecto imformativo,  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 fos
costos de la emision.

Oferta piblica de bonos corporatives, Serie “E”
(Senior) por un valor nominal de hasta B/.15,000,000,
emitidos en forﬁga nominativa y registrada, sin cupones,
en denominaciones de B/.1,000 y sus midtiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 22 de enero de 2018 y su
vencimiento serd el 15 de enero de 2033. Estos
devengan intereses a una tasa de interés de LIBOR 3
meses -+ 3.50% anual, revisable trimestralmente, sujeto
a un minimo de 5,00% anual. El pago a capital se
realiza mensualmente en base a la tabla de amortizacion
establecida en el prospecto informativo,  Estdn
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 emisidn.

Mis: Intereses por pagar
Menos: Porcidn circulante

Bonos por pagar a largo plazo

D6

2019 2018
50,789,817 21,780,489
11,038,717 11,130,700
14,090.585 14,330,836
75,919,119 77,242,025

- 207,382
(3.863,114) (3,783,132}
70,056,005 ’

71.666.275
Y q \
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10. Bonos por Pagar (Continuacién)

Oferta Piblica de Bonos Corporativos — noviembre de 2003 ;
Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una oferta publica de bonos corporativos, aprobada
por la Superintendencia del Mercado de Valores a traves de la Resolucién No.CNV-353-08
del 7 de noviembre de 2008, modificada por la Resolucién 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 multiplos. 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 mds un margen aplicable de dos punto
veinticinco por ciento (2.25%) anual, sujeto a un minimo de cinco por ciento (5%) anual, que
serd revisable trimestralmente todos los 17 de febrero, 17 de mayo, 17 de agosto y 17 de
noviembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento. Los intereses sobre los bonos seran
pagaderos los 17 de cada mes hasta la fecha de vencimiento. La fecha de vencimiento de los
bonos serd el 17 de noviembre de 2023 y el pago a capital de los bonos se realizard
mensualmente en base al cuadro presentado en la Seccion HILA.7 del Prospecto Informativo.
Los bonos podran, ser redimidos total o parciatmente por Los Castillos Real Estate, Inc., en
forma anticipada, en cualquier dia de pago a partir del quinto (5) aniversario de la fecha de
la oferta y hasta el décimo (10} aniversario al cien punto cinco por ciento {100.5%) del valor
insoluto a capital de los bonos y a partir del décimo (10) aniversario en adelante al cien por
ciento (100%) det valor insoluto a capital de los bonos. Los Castillos Real Estate, Inc. podra
hacer redenciones parciales extraordinarias a partir del quinto (5) aniversario al cien por
ciento (100%) del valor insoluto de capital de los bonos, siempre y cuando las haga con los
fondos provenientes de la venta de las propiedades arrendadas o con fondos recibidos en
concepto de pélizas de seguro.

Los bonos estdn garantizados por un fideicomiso de garantia con BG Trust, Inc. 2 favor de
los tenedores registrados de los bonos, el cual contiene (i) la primera hipoteca y anticresis
sobre las fincas descritas en el prospecto informativo Seccién ILG propiedad del Emisor
(las “Fincas™), con un 4rea total aproximada de 60,814 mz y sus mejoras, (ii) la cesion de la
poliza de seguros de los bienes inmuebles de una compafifa aceptable al Agente Fiduciario y
que cubra al menos el ochenta por ciento (80%) del valor de reposicion de las mejoras
construidas sobre las fincas, iii) la cesion de la totalidad de los flujos provenientes de los
contratos de arrendamiento del Emisor (los “Canones de Arrendamiento”), los cuales se
depositaran en una cuenta de concentracién con el Agente Fiduciario, y (iv) una cuenta de
reserva. Adicionalmente, la emisién contard con la fianza solidaria de las subsidiarias de
Los Castilios Real Estate, Inc. detalladas en la Seccion IILG. - Garantias de este prospecto

informativo. 7 (ﬁ/
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10. Bonos por Pagar (Continuacion)

Oferta Publica de Bonos Corporativos — diciembre de 2011 f
Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una segunda oferta ptiblica de bonos corporativos,
aprobada por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucion
No.CNV-429-08 del 13 de diciembre de 2011, por un valor nominal total de hasta
B/.23,000,000, emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones en denominaciones
de B/.1,000 y sus mutiplos. Los bonos podran ser emitidos en Series, cuyos montos serdn
determinados segdn las necesidades de Los Castillos Real Estate, Inc. y la demanda del
mercado. Los bonos podran 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.

Los bonos devengaran una tasa de interés de LIBOR tres (3) meses mas un margen aplicable
de tres por ciento (3%) anual, sujeto a un minimo de cuatro punto veinticinco por ciento
(4.25%) anual y 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 sera revisable
trimestraimente cada afio hasta su fecha de vencimiento. Los intereses sobre los bonos serdn
pagaderos mensualmente en las fechas que serdn definidas en el suplemento de cada Serie,
hasta su fecha de vencimiento. El pago a capital de los bonos se realizara mediante abonos
mensuales y un Gltimo pago por el monto requerido para cancelar el saldo insoluto de capital
de los bonos en las fechas y montos que seran definidos en el suplemento de cada Serie, hasta
s fecha de vencimiento. Los Castillos Real Estate, Inc. notificara a la Comisién Nacional
de Valores (actuaimente Superintendencia del Mercado de Valores) la fecha de oferta,
monto, plazo; tasa de interés y vencimiento de cada una de las Series a emitir, no menos de
tres (3) dias habiles antes de la emisién de cada Serie, mediante un suplemento al prospecto
informativo. Los bonos podran ser redimidos anticipadamente a opcidén de Los Castillos
Real Estate, Inc., total o parcialmente, cumplidos los cinco (5) afios de la fecha de la emisidn,
tal y como se describe en el Capitulo II, Seccién A, Numeral 9 del prospecto informativo.

_ Los bonos estan respaidados 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 Capitulo III, Seccion G

del prospecto informativo. \; : /

8.




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 Piblica de Bonos Corporativos ~ diciembre de 2014 f
Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una tercera oferta publica de bonos corporativos,
aprobada por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucidn
No.SMV-585-14 del 25 de noviembre de 2014, modificada por la Resolucién No.SMV-223-
16 del 12 de abril de 2016 y No.SMV 619-17 del 8 de noviembre de 2017, por un valot
nominal total de hasta B/.70,000,000, emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones
en denominaciones de B/.1,000 y sus multiplos. Los bonos podran ser emitidos hasta en
nueve (9) Series, cuyos montos serdn determinados segln las necesidades de Los Castillos
Real Estate, Inc. y la demanda del mercado.

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

Series “B”, “C”, “D”, “E”, “F”, “G”, “H” ¢ “I” (Senior): Conjuntamente totalizaran hasta
B/.60,000,000 (en adelante las “Series Senior™).

La fecha de vencimiento de los bonos de la Serie “A” sera ¢l | de diciembre de 2014; sin
embargo, no puede vencer mientras exista saldo en cualquiera de las Series Senior. Los
bonos de la Serie *A” devengaran una tasa de interés fija de diez por ciento (10%) anual.
Los intereses sobre los bonos serdn pagados mensualmente los dias quince (13) de cada mes,
hasta su fecha de vencimiento, sujeto a que el Emisor cumpla con las siguientes condiciones:
1} que el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de la emisidn.
2) que exista liquidez suficiente para hacer los pagos. 3) que el Emisor esté en cumplimiento
con la Cobertura de Servicio de Deuda de 1.25 veces. El pago a capital de los bonos se
realizara mediante un solo pago al vencimiento, siempre y cuando no exista saldo insoluto a
capital de cualquiera de las Series Senior. Los bonos de la Serie “A” estan subordinados en
sus pagos a capital mientras existan bonos emitidos y en circulacion de las Series Senior de
esta emision. El Emisor no podré redimir anticipadamente los bonos de la Serie “A” mientras
existan bonos emitidos y en circulacion de cualquiera de las Series Senior. Una vez se hayan
cancelado en su totalidad las Series Senior, el Emisor podrd redimir anticipadamente los
bonos de la Serie “A” sin penalidad a un precio igual al cien por ciento (100%) del valor
nominat de los bones Serie “A” emitidos y en circulacion, La Serie “A” de los bonos estard
respaldada por el crédito general del Emisor y no tiene garantias.

Los bonos de las Series Senior podran ser emitidos con la fecha de vencimiento que

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

Qferta Publica de Bonos Corporativos — diciembre de 2014 (continuacion)

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

Los bonos estdn respaldados por el crédito general de Los Castillos Real Estate, Inc, y
garantizados por un fideicomiso de garantia con BG Trust, Inc. a favor de fos tenedores
registrados de los bonos, tal y como se describe en el Capitulo I1I, Seccién G del prospecto
informativyg, Yy

O
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(Cifras en balboas)

10. Bones por Pagar (Continuacion)

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

El valor razonable de los bonos por pagar al 31 de marzo de 2019 es de B/.68,110,108 y el
de los bonos subordinados al 31 de marzo 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 el Grupo y que fueron para los bonos colocados en ¢l mercado local, fueron
las consideradas como referencia a los efectos de determinar la tasa de descuento aplicada
en la determinacién del valor razonable, ya que las mismas representan valores observables
de mercado y toman en consideracion el riesgo de crédito del Grupo. El valor razonable de
los bonos por pagar se incluye dentro del Nivel 2 de la jerarquia del valor razonable.

Depdsitos en Fideicomiso
Los depositos en fideicomiso estién compuestos por:

2019 2018
Global Financial Funds Corp. 948,509 828,648
BG Trust, Inc. 3,233,837 2.921,367
4,182,346 3,750,045

Cumplimientoide las obligaciones de los bonos

En relacion a la emision pablica de bonos corporativos por un valor de nominal de hasta
US$23,000,000 aprobada mediante Resolucion No.CNV-429-11 de 13 de diciembre de
2011, al 31 de diciembre de 2017 ¢l Grupo no cumpli6 con la obligacién financiera sobre el
resultado de la razon de cobertura 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 periodo de cura automatico detallado en el prospecto informativo de esta
emision de bonos, por lo que no fue requerido para el Grupo realizar una solicitud de

dispensaz q, @\ﬁ}/
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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
3,245,000 3.245.000

13, Compromisos

Arrendamiento

Las subsidiarias Inversiones Europanamericanas, S. A., France Field Properties, S. A. y Zona
Libre Properties, S. A. mantienen contratos de arrendamiento de lote con la Zona Libre de
Colém, por un periodo de 20 afos, renovables por periodos adicionales, sobre 1os cuales estin
construidos locales comerciales en ¢l 4rea comercial de France Field, que son de su
propiedad. Los pagos comprometidos por razén de estos contratos de arrendamiento se
estipulan en base a la tarifa mensual vigente de B/.0.80 el mt?,

A continuacion, se resumen dichos contratos:

Lote Vencimiento Area Arrendamiento

Subsidiaria Ng.  del Contrato en mt’ Anual
Inversiones Europanamericanas, S. A. 481 Sep. 2034 14,220.34 136,515
France Field Properties, S. A, 940  Junio 2028 5,397.50 51,816
Zona Libre Properties, S. A. 939 Junio 2028 5,659.19 35.128
223,459

Los valores aproximados de los alquileres para los afios 2019 al 2020 son de B/.223,459 por

cada uno de los afios. N, Cﬁ/

-32-



Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

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

13, Compromisos (Continuacién)
Arrendamiento (continuacién)
Adquisicién de Propiedades
El Grupo, a través de su subsidiaria Sabanitas Property, S. A., mantiene contrato de compra-
venta sobre el Local No.20, finca No.30263430, en el Proyecto Terrazas de Sabanitas. El

saldo por pagar, respaldado por carta promesa de pago emitida por Banco General, 8. A, es
el siguiente:

2019 4,329.24

14. Costos Financieros

Los costes financieros se detallan a continuacion:

2018 2017
Gasto de intereses sobre bonos 1,053,774 019,628
Gasto de intereses sobre préstamos - 92,901
Amortizacién de costos diferidos por emision
de deuda | 33,453 43,284
Servicios bancarios 171 230
1,087,398 1,056,043

15. Impuesto sobre la Renta

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

No obstante, la Ley No.18 de junio de 2006, establece un impuesto de 10% sobre la ganancia
que se genete en la compra-venta de bienes inmuebles, como tasa Gnica y definitiva. Dicha
tasa se ha aplicado para calcular el impuesto diferido que surge del cambio en el valor
razonable de las propiedades de inversion. \ @Q/
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15. Impuesto sobre la Renta (Continuacién)

El impuesto sobre la renta esta compuesto por:

2019 2018
Impuesto sobre la renta corriente 362,215 353,697
Impuesto sobre la renta diferido 152,906 152,906
319,421 506,603

El movimiento del impuesto sobre 1a 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 inversidn - 772,847
Depreciacion fiscal de propiedades de inversion 152.908 611.622
17,36,766 17,210,858

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

i

20619 2018
Cambio en el valor razonable de propiedades
de inversién 13,868,699 13,868,699
Depreciacién acumulada fiscal de propiedades
de inversién 3,495,067 3,342,139
Saldo al final del afio 17,363,766 17,210,858
N

x
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15. Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

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

2019 2018

Utilidad antes del impuesto sobre Ia renta 2,102,666 2,025,402
Cambio en el valor razonable de propiedades

de inversion - -
Depreciacion fiscal de las propiedades (611,622) (611,622)
Pérdida de subsidiarias 4,093 7,096
Otros (46,276) {6,088)
Utilidad gravable segiin método tradicional 1,448,861 1,414,788
Impuesto sobre la renta corriente (25%) 362,215 333,697

Y g%/
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Los Casthlos Real Eatate, Inc. y Subsidiarias
Consclidaclon det Eatado de Camblo en ef Patrimonio

Par et parlodo da 3 meses terminade of 37 da marzo da 2019

11 I thn Financiera € lidada {Conti 1]
La lidacidn deb estado da cambies ¢n ¢ parimaonio de fos ¢ dennlls a
Los Castillas Corparacifn Los tucblos Chinlgui Veraguas France Field Droce de Qrtubre Yithy Lucre Sam Antanin
Iteal Extate, Log Castillos, Propecties, Properties Propertics Propertics Propertics Fropertics Propertiea
Consalidada . Tne. 8. A 5A 5. A 5. A 5.4 5 A, SA, 5.4
Capitrl en accioney, af inlcia ¥ al Funl del ado 218 (RG] . LLAVC PR T - B - B, - LT3 - - - G
Copital sdicionet pagado, al tnicio v 2l finak del afte 3 133 008 3.235.000 2300000 1,000 B5 040 141, (HIfH 10,004 LIk 00K) EGL000 F0HIG
Copital soeial al 31 de marss de 2019 3 5000 3245000 200,000 igue0 RALLY 16,041 DA §0, 800 QA1) 10k
Ltitidactes o distribtidas al 34 o diciombre de 2114 15ULATTALE af,dad 5,222,642 [PA RS2 13820 4.513,145 1,503,341 3,163,873 5,534 644 Lo a5 612
Dividends Pageda . . - . - - - . B
TAilidad nera del periodo ESK7 345 21057 L2847 59169 Juali 23,190 Sa43 4TS 774303
Lhitidddes no distribuichig al 31 2 maisa de 2019 V53064067 1009461 15325430 1244 (Vi 7837393 AS5TT 1IR30 321417 R0 023 16,563,115
Imp ,' o al 31 dhe digiembre da 1915 (R0 16) - H1ALS {15037 (52,530} (18,5400 {13346 (34,026) {24,425) (29,437}
Pges efectiados an o] M9 A - - - - - - - -
[invpueestor conptlenmeanania al 31 de warsa de 2019 (GR0Y9T6} B (H7R15Y r15,037) {33,030 {8 5403 (3348) {3926} {24425 (29430
Todnl dz pateimania Mfg 153 710 05 4 254 461 ‘w 17,752,674 [3, 110080 _I‘Ju.." 7850263 543938 B 1,525,183 3,143,399 3574 698 16843679
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Los Castlllos Real Eatate, inc, y Subaidiarias

Conasolidaclén det Estado de Cambio en el Patrimond
Por e} pariodo de 3 mesas terminado sl 31 do marzo

12, Informacién Finaoriern Consolidada {Contlaupcién)

L& consolidocion det estado de cambios en ol patimonia de fos acccinni

Capital et accionss, al ipicio y al final del alo
Copilal adickinal pagrda, a inicio v al flnal o] 2o
Capitad social al 31 de mares de 2019

Uiikidades no distribnides nl 31 de dicienibns de 2014
Iividemta Prgado

Hilidac 1setn del pertodo
Lhilidades no distribeidas of 30 de mareo de 2004

p ¥ i ol 31 dz diciembre do 2018
Poges sfectnndos on b 2019
3 darie ol 31 e inac ey de 20ED

Total d parinionio

Juzn Diaz
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