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~ REPUBLICA DE PANAMA ,
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA

FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

Trimestre terminado ai 3C de septiembre de 2019

PRESENTADO SEGUN EL DECRETQ LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1989 Y EL ACUERDO No 18-
00 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000.

RAZON SOCiAL DEL EMISOR: Los Castillos Real Estate, inc.

VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos Corporativos (Resolucion No. CNV-353-08 de 7 de
noviembre de 2008, modificada por la Resolucion No. CNV-109-08 de 21 de abril de 2009 y
Resolucidn No. SMV 222-16 del 12 de abril de 2016, Resoiucion No. CNV-429-11 de 13 de
diciembre 2011, y Resolucién No. SMV-585-14 de 25 de noviembre 2014, modificada por la
Resolucion No. SMV N0.223-16 del 12 de abrif de 2016 y Resolucion SMV No 619-17 det 8 de
noviembre de 2017}

NUMEROS DE TELEFONQ Y FAX DEL EMISOR: Teiéfono 321-8010

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

DIRECCION DE CORREQ ELECTRONICO DEL EMISOR: ecchens@doitcentercom.pa ©

icohen@doitcenter.com.pa * N
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I PARTE

il ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liguidez

Miles de US$ 30/09/19 30/06/19
Efectivo 6,126.1 5,431.0

Capital de Trabajo : {1 .Am.h:_ (345.9)
Razon Corriente 0.98 0.95

En &l trimestre terminado ei 30 de septiembre de 2019, la liquidez de Los Castillos Real
Estate, Inc. y subsidiarias mejoro levemente, principaimente a un aumento en su

efective.

B. Recursos de Capital
Miles de US$ ono: g 30/06/19
Deuda Bancaria o Bonos por Pagar .__.m,mmu.m T 74,2811
Patrimonio __ 158,354.2 166,817.4
Total de Recursos de Capitat* | 236,617.8 231,098.6
Apalancamientc {Pasivos / Patrimonio) 0.49 | _ 0.47

En el trimestre terminado el 30 de septiembre de 2019, e patrimonio de Los Castillos

'Real Estate, Inc. aumento producto de la utitidad neta del periodo. El nivel de

apalancamienic aumento debido a un incremento en el saldo de _om bonos por pagar
producto de fa emisién de ia Serie F ai final del trimestre. N
/
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Resultados de las Operaciones

Miles de cmm. | 30/09/19 30/06/19
Total de Ingresos por Alquiler 3,563.4 3,382.7
Gastos Generales y Administrativos 234.3 290.8
Costos Financieros 1,310.0 1,281.8
Cambio Valor Propiedad . de Inversidn 0.0 618.9
Utillidad en Operaciones _ 3,329.0 3,001.9
Utilidad Neta 1,536.8 1,818.7
Area Arrendada )vﬂoxm.s._mam _ Sm.aoo 125,735
Porcentaje de Ocupacion | 100% 100%
Amrendamiento Promedio por Metro Cuadrado 27.54 26.90

En el trimestre terminado e} 30 de septiembre de 2019, Los Castilios Real Estate, Inc.
generd una utilidad neta menor, ya que en el trimestre anterior se reconoci¢ et cambio en
el valor razonable de la propiedad adquirida por Sabanitas Property, S.A. Los ingresos
por alquiler aumentaron levemente producte de la entrada del local de Sabanitas
Property, $.A., mientras se mantuvo un cien por ciento (100%) de ocupacion.

Perspectivas

Aunque Los Castillos Real Estate, Inc. y subsidiarias mantienen contratos de
arrendamiento a cinco (5) y diez (10) afios renovables automaticamente por periodos de
cince (5) afics adicionales, con aumentos anuales pactados, sus perspectivas de
crecimiento dependeran del desempefio econdmico de Panama y sobretode del
mercado 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. realizd una tercera Oferta Publica de Bonos Corporativos,
aprobada por fa Superintendencia del Mercado de Valores a través de ia Resclucion
No.SMV-585-14 del 25 de noviembre de 2014, por un vaior 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 muitipios. Los Bonos podrén ser emitidos hasta
en nueve {9) Series, cuyos montos seran determinados segin las necesidades de Los
Castilios Real Estate, Inc. y la demanda del mercado.

Con relacién a la Oferta Publica de Bonas Corporativos sefialada en el parrafo anterior, a
partir del 26 de septiembre de 2019 se ofrecio la serie “F” (Senior) por un vaior nomiral
de hasta B/.5,200,000,00, cuyo vencimiento serd el 30 de septiembre de 2034. Los
Bonos devengan intereses a una fasa de interés de LIBOR 3 Meses + 3.25% anual,
revisable trimestraimente, sujeto a un minimo de 5.00% anual. Ef pago a capital de los
Bonos se realiza mediante abones mensuales en base a una tabla de amortizacion
establecida en el Prospecto Informativo y un Gitimo pago al vencimiento por el saido
insoluto de capital. Los Bonos estan garantizados por un fideicomiso de garantia con BG
Trust Inc., a favor de los Tenedores Registrados de los Bonos.

Ei 19 de junio de 2019, Equilibrium Calificadora de Riesgo, 8.A. publica, la decision de
su Comité de Riesgo, de mantener ia categoria A+.pa, con perspectiva estable, a las
tres (3) emisiones de Bonos Corporatives emitidos, segtin. informacién auditada at 31 de
diciembre de 2018 e interina at 31 de marzo de 2019.

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

Calificacion Categoria Definicidn de Categoria

Refleja alta capacidad de pagar el capital e intereses

Bonos {reva) en los términos v condiciones pactados. La capacidad
Corporalivos por At.pa de pago es mas susceptible a posibles cambios
hasta 1JS$25.0 ) adversos en las condiciones econdmicas que las
miliones categorias superiores.
Refleja alta capacidad de pagar el capital e intereses

Bonos . . o ;
Corporativos por fhueva) en los términos ¥ 83998.3 pactados. La omumna.mn
h 5 At.pa de pago es5 més susceptible z posibles cambios

asta U $23.0 adversos en las condiciones econdmicas que las
Ma_mwnw {Series categorias superiores.

W
Refleja alta capacidad de pagar el capital ¢ intereses

Bonos . o :
Corporativos {rueva) cn los términes y San_n_oﬁnm pactados. La nmumna.ma
3 P A+.pa de pago es mds susceptible a posibles cambios

CRi0F por w.mmmS adversos en las condiciones econdmicas que las
US$60.¢ mitiones categorias superiores.
(Series B, C. D, E,
F.G.H, @)
Perspectiva Estable
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I PARTE .
RESUMEN FINANCIERO

A. Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

ingresos Totales 3,382,700

(Gastos Generales y Administratives 234,302 290777 240,519 387,621
Utilidad en Cperaciones 3,329,048 3,091,823 3,166,056 3,018,604
Cambio Valor Propiedades de lnversién - 518,903 - 7,728,474
Costos Financieros 1,309,974 1,281,791 1,087,398 1,467,976
Utilidag Neta 1,636,830 1,919,673 1,587,545 8,136.578
Acciones Emitidas y en Circulacién 1,000 1,000 1,000 1,080

] 0612018 03120 1320
Activos Circulantes $,755,03 6,107,458 8,520,524 8,152,005
Propiedades de lnversion 247,982,775 247 982 776 240,202,442 240,202 442
Total de Activos 254 776 550 254,145,736 248 779,468 248 410,948
Pasivos Circulanies 6,873.432 65,453,316 6,322,265 6,092,311
Pasives g Largo Plazo 89,548,081 80,876,013 87,428 152 88,877,133
Capital Social - 3,245 000 3,245,000 3.245,000 3,245,000
Utihidades Retenidas 156.109.237 153,572 407 151,784,051 150,196,505
Total de Pafrimonio 158,354,237 156,817,407 155,029,051 163,441,505
HAZONES EINANGIERAS!
Deuda Bancaria o Bonog / Patrimonio 5 0.49 0.47 0.49 0.50
Capital de Trabajo {118,299 {345 858) 2,198,258 2,059,694
Razon Corriente 0.98 0.85 1.35 1.34
Utilidad Operativa/Gastos financieres 2.54 2.41 2.91 2.05

N\

i
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it PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros trimestraies del emisor. VER ADJUNTO

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financieros frimestrales de! garante o fiador de los valores registrados en
la Superintendencia del Mercado de Valores, cuando aplique. NQ APLICA

V PARTE
CERTIFICACION DEL FiDUCIARIO

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

V1 PARTE
DIVULGACION

3 .
Este informe de Actualizacion Trimestral estara disponible a los inversionistas y al piiblico en
general para ser consultado fibremente en las paginas de Internet de la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panaméd {www.supervalores.gob.pa) v Boisa de Valores de Panama,
S.A. {(www.panabolsa.com).

FIRMA{S)

1

iy

T

Ul B0

IVAN COHEN SOLIS
Representante Legal %




" CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
.LOSCASTILLOS REAL ESTATE INC.
. BONOS CORPORATIVOS US$25,000,000.00

_BG TRUST, INC,, -sociedad panamafia organizada ¥ axistente de conformidad con Ias jeyes de fa Reptiblica de Panam3, inscritaen
1a Seccion Marcantil del Registro Piblico 3l Follo No.444710, debidamente autorizada para-ejercer ef negotic de Fideicomiso
‘mediante Licencla -expedida por 1a ‘Superintendencia de Bancos (en adelante” &l “Fidugiaric”), €n ‘cumplimviento de sus

‘obligaciones como Fiduciario del Fidéicomiiso de Garantis constituido rédiante la Escritura Priblica No. 23,577 de 26 de
noviembre de 2008 inscrita e ¢l Registro Piiblico bajo fa Ficha 444812, Documento 1586637, {ef “Fideicomiso”), por LOS
CASTILLOS REAL ESTATE, INC., en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativas por fa suma de hasta
Veinticinco Millonies de Dofares {UU$$25,000,000.00) (la “Emisién”}, por este medio expedimos la presente Certificacion del
Fiduciario al 30 de septiembre de 2019, a saber: : . .

1. ElEmisores LOS'CASTILLOS REAL ESTATE, INC.

2. Lz Emisidn fue autorizads mediante ‘Résokiicién CNV No.353-08 del 07 de’ Noviembre de 2008, modificada mediante
Resaluciéh CNV No:109-09 det 21 de abril de 2009 y notificada el 23 de abril de 2008, - .
73, £l monto total registrado es de hasta VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES Emmm.mﬁaoh.ooo.oo.r ‘emitidos én una sofa serie
con denominaciones o miztiplos de Mit Détares (US$1,000.00}.
4, . Eltotsl de Patrimonio mmmmnmaﬁmo.m&m&m a la suma de Cmmmm‘maﬁ?mw”n__m.___._ﬁ_v._m Q__m_w_mm ta suma de U361,607,414.22 se
 encuentra vegistrada en los activos del Fideicomiso y fa suma de US$25,000,000.00 estdn conformadas por Jos derechos
: hipotecarios a favor del Fidutlario. - TR L

5. El Patrimonio del Fideicomiso cubre 1a Série A de 13 Emision.
6.  El desglose de la composicion del patrimonio administrado es el siguiente:

3} Fondos depositadosen cuentas fiduciariagen Banco General con saldo total de mmwr.maﬂwﬁ..wy ‘desglosadas asfh:

Coricentracidn - $992,767.58
Cuenta de Reserva - | $614,646.64
Total -~ $1,607,414.22

: E. ..wm._.ﬁ.mw.m..:ﬁ_&nn.m.. ¥ .“.mn.gnﬂmmw. constituida 3 favor de BG Trust, Inc., por la mc.._.:.m de hasta <mh.ziﬁzn.ou MILLONES DE’
DOUARES {1)5$25,000,000.00), sobre los siguientes bienes inmuebles propiedad del Emisor detallados en el Anexo A
adjunto. : : .

e

& Cesien E@oﬂmzw.m. Eno.m.._&n?.:m_ ._n".m..._q.m chnonies de arrendamiento derivados de los Conteatos de Arrendamiento
sobré log lotales comerciales detallados en el Anexo B adjunto. SRR . S
d) el manomm..am w”m.m.m.:.amw.:a,.u.m_.”.ﬁnmw.qmnﬁamw por razén de las pdlizas de mmwc_dm .m..m..&mm”.m fs] m:.mowmmuu..u favor de BG
Trust, Inc., detaliadas 8 continuacion: : B R

iesponsabilida

“ 1 Poliza'de incendio | ASSA Compaftia de Seguros | 03870819 | 16wmar-20 .| $63,010,623.83

.b.uﬂﬁaa Ergstal GEAG0G843 Panams Rop. de Fandmis » Fol: (BOTIZOI-HA0 « Fax (S07TIAL-0227 » waar hgeneriicom



&) ‘Cobertura histérica de los titimos tres (3) trimestres es:

. 88089%. |  B67.70% 916.02%

1) Bl Prospecto informativo de Is Emisidn establece que las fincas Evoﬂmnwm.mw ‘4 favor dél Fiduciaric deberan tener ut
valor demiercado gue cubra al menos 125% del saldo insoluto & capital de Jos Bonos emitidos ¥ en circutacidn {ia
“Cobartura de Garantias”) y at 30 de septiembre de 2019 dicha Cobertura de Garantiz es de 970.02%.

La preserite cectificacion ha sido emitida én s ciudad de Panams, Reptibiica de Panams, el dfa 14 de noviembre de 2019.

- BG Trust, Inc. a titulo fiduciatio

.7 gabriela Zamora
.. Firma Autotizada
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ANEXOA

BG Trust, Inc. (0047-GTIA-DE}
Las Castifios Real Estate Inc.
Al 30 de Septiemnbre de 2019

PROFIETARIC

UBICACION

AVALUADOR

FECHA DE

—_—eeee—

AVALUG
1 | 35029ala35034 Corporacion Los Castilios, 5.4, Ei Dorado, Panama $17,550,000.00 AIR Avaltios 15-nov-18
5704857051y - .
P A A f [ -ngv-1.
2 57053 a1 57063 Los Andes roperties, SA CC Los Andes, Panama $5,850,000.00 AR Avaltios 15-now-18
3 11,352 France Fields Properties, 5.4 Galera Zona Libre Colén S1,800,000.00 vm:wawz&nm de 17-dic-18
Avalitos, 5.4,
4 22995 Inversiones Eurcpanamericanas, 5.4. Gatera Zona Libre Coltdn $7,650,000.00 AR Avalios 15-nov-18
5 23284 Doce de Qctubre Properties, 5.A. CC Piaza L3 Hispanidad 12 54,750,000.00 AIR Avalios 15-nov-18
de Octubre, Panamd
] i , d
3 71356 Veraguas Praperties, S.A. CC Plaza Banconal 3antiago.) ¢, 5g0.600.00 Papamericanade | 4g hov.13
. Weraguas . Avaldos, 5.4,
7 71608 Chiriqui Properties, S.A. CC Plaza mmm,_wﬂmqw_h David, | o7 650,000.00 AR Avalios 19-nov-18
3
8 90974 Villa Lucre Broperties, 5.4, CC Plaza Vilia Lucre, $8,000,000.00 Pansmericanade | 4o g 3g
Panamd Avabios, S.A,
- P :
g 11571 Zuna Libre Properties, S.A. Galera Zona Libre Coldn $2,000,000.00 msmaw«_nm:m de 17-dic-18
Avalios, S.A.
P -
10} 90972y 90973 San Antonio Properties, S.A. Albrook Mali, Panamé $18,750,000.00 m_HMMHwMH% 21-dic-18
Total $78,590,004.00




ANEXC B
BG Trust, inc. (0047-GTIA-03)
Los Castiflas Real Estate ke,
Detalle de Lanones
Al 30 de Septiembire de 2019

Mo. de Finca Mombre del Arrendador Nombre det Arrendatario Direccion Canon Mensual _umn,_._m. de
Vengimiento
P.H. Centro Comercial Do lt
1 35029 a 35034 Carporacidn Los Castiflos, 5.A. Ace International Hardware Corp. Center Boulevard £l Borado, 565,400.00 Ol-may-27
Corregimiento de Bethania,
Muadufo A del P.H. Centro
: Comaercial Los Andes
57048,57051y . . !
2 57053 al §7063 Lot Andes Properties, S.A. Ace International Hardware Corp. Avenida Transistmica, 538, 200.00 Ol-pct-27
Corregimiento Belisario
Porras
. 15,200.00 |  O1-ene-27
Ranzana Mo.48 del area $
3 22935 Inverslones Eurgpanamericanas, S.A. Ace {nternationat Hardware Corp. comertisl de France Field,
Galera Zona Libre de Coldén
$34,000.00 0l-ene-27
P.H. Centro Comercial Plaza
Terronal, interseccion de la
4 71609 Chiriqui Propertias, S.A. Ace internations! Hardware Corp. Via Interamericana y Calle $32,900.00 Ol-oct-27
Frantisco Clark, David,
Provincia de Chiriqui
P.M. Piaza Banconal
5 71356 Veraguas Praperties, S.A. Ace Internationat Hardware Corp. Santiago Carretern | $20310.13 ]  Ol-may-22
: Interamericana, Provincia
de Veraguas
Calle 6ta y Avenida 4ta. del
& 11392 France Field Propenties, S.A, W.LLA., Corp. area Comercial de France $20,000.00 0l-jun-28
Field, Zone Libre de Coldn
fl
$3,450.00 01-ene-27
7 11571 Zona Libre Properties, S.A, Ace international Hardware Corp. Galera Zona libre de Colén $10,900.00 l-ene-27
$6,425.00 | Oi-ene-27
B 90974 villa Lucre Properties, S.A. Ace international Hardware Corp. |7 nmaﬂ“_mnm“wﬂam_ Flaza 3490000 |  OL-ut-29
Centro Comercial Plaza de fa
g 28284 Doce de Cetubre Properties, $.4. Ace International Hardware Corg, | TSpanided Avenida 12 de $32,400.00 | 01 jur28
- {Octubre, Corregimients de
Pugblo Nuevo
101 90972v90973 San Antonio Properties, S.A. Ace International Hardware Corp. Centro Comercial Los $45,300.00 }  Ol-dic-19
Pueblos Albrook
Total  $353,385.13

e—rmeaaST——
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TAL DANK CORPORATION

Panama, 10 de Octubre de 2019

Sefiores

SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES

Ciudad.-

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

Estimados sefiores:

Por este medio GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP., actuando en su condicién de Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia constituido por LOS CASTILLOS REAL ESTATE, INC,, para garantizar las Series
A y 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 Resolucién de registro y autorizacidn para
oferta piblica CNV No. 429-11 de 13 de diciembre de 2011, certifica al 30 de Septiembre de 2019, 1a siguiente

informacion a saber:

1. Eltotal del Patrimonio administrado del Fideicomiso es el que se d

5%." g AT S

etafla a continuacién.

Cuenta de Ahoros 50-333-00515-2 t 4018510 MiA
i
Cuenta de Ahomos S(-333-00515-6 i S87.20 N/A
Plaze Fijo SBAITIETER i 581,165.88 NIA
int. por Cobra SGAQITTETER 208981 MAA
Hipatecas Finca 324955 ] 16,250,060.60 A LR Avalitos 07-dic-18
Fincas
41054, 41055, 41058, 41057, 41038, 41059
41060 41087, 41662, £1063, 41064, 41085
. 410560, 41067, 41068, 41069, 41070, 4107! ) .
k ) i ) ' ! . LA t7-dic-18
Hipotecas S1072 41073, 41074, 41075, 41076, 41077 42 11,000,000.60 Panamericana ¢ Avallios, SA dic-
41078, 41079, 41880, 41081, 41082, 41083
41084, 41085, 41086, 41087, 41088, 41089
43055, 43057, 41092, 41093, 41004, 41095
Hipotesas Finca 44243 i 4,900,000.60 Panamencana de Avallos, SA. 17-dic- 18
Hipotecs Finca 33387-8714 i 16,750,000.60 Panamericana de Avaliios, S.A, 19-dic-18
Hipotecas Finca 174125-8718 i 7,850,000.60 ALR Avaliios 06-die-18
Hipoitezs Finca I82571-8001 ¥ 11.000,000.00 Panamericana de AvalGos, SA. 11-dic-18
Totsl 62,756,0027.99

Toma Globat Bank, Gate 30 \\

Apde. BATH-0184E

Panama, Rep. 96 L!Jm) \J
i

T, {5071 206. 2000 1

Fex: (507 2062082 \\)/
oy



IL Bienes Cedidos:

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

Fecha de
Propietario Detalle de Fincas Ubicacion Vencimienio

Altos de Panam3 Properties, S.4 324855 Local 8, P.H. Centennial Mall 31/03/2021
Juan Diaz Properties, S.A. 41054 -41095% Edif. 36, P.H. C.C. Los Puehles, juan Diaz | 31/03/2021
Herrera Properties, S.A. 44243 Ave. Carmelo Spadafora, Chitre 18/11/202]
Mafianitas Properties, S.A. 374125 P.H. C.C. 24 de Diciembre, Local 3, Tocumen | 03/12/2022

15737, 33311, 33312, 33317,

33318, 33323, 33324, 33330, Carretera Transistmica, Sector 5an de
Chiiibre Properties, 5.A. 33333, 33339, 33345, 33351, Vicente noqmm_iwmnmo de Chilibre 01/08/2022

33357, 33363, 33369, 33375, 7

33381, 33387
west Mall Properties, S.A. 382971 Local PB-7 del P.H. Westland Mali tos | 51114 15059

Pueblos, Vista Alegre, Arraijdn

*  (Cesion de pdlizas y fianzas

fecha de
Tipo de Bien Cedido Descriprién Emisor / Fiador Vencimiente
Péliza de incendio Palizs No. G3B70819 ASSA Compafiia de Seguros, S.A. 16/03/2020
Firmadz el 29 de noviembre Altos de Panamé Properties, S.A., Juan Diaz
de 2011, a1 | i A, Chili P rties, S.A,,
Fianzas Sofidarias g 2011, 2 m,_ﬂw de los _uqonm:_wy S.A., Chi __uﬂm Topertie N/A
Tenedores Registrados de ios Mafianitas Properties, S.A., West Mzl
Bonos Corporativos. Properties, S.A. ¥ Herrera Properties, 5.A.,

. 1 i, .
Cesidn de polizas de seguros sobre Jos 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.

Il.  EI Prospecto Informativo establece que en ninglin momento ¢l valor de mercado de las Fincas, segin
avalie aceptable al Fiduciario, sera inferior al 125% del monto emitido y en circulacidn de los Bonos.
La cobertura que resulta de dividir el valor de mercado de los bienes inmuebles hipotecados entre el
monto en circulacion de los bonos es de:

mar-19 jun-19 sep-19
412% 422% 433%

Sin otro particular, nos despedimos

Atentamente,

Gerente Sr. de Operaciones Fiduciarias
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1 CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
© .7 LOSCASTILLOS REALESTATEINC.
-~ .7 BONOS CORPORATIVOS US$70,000,000.00

- 'BG ﬂéﬂ.. _znx mogmm& umnmsmsm o_.wm_._:mam ¥ gxistente de conformidad con las leyes de'la Repiibilica de panatnd, Inscrita en
1a Secclén Mercantil %_.mmwwa.o Piiblico al Folio Nb,444710, debldamente autarizada para sfercer el negoclo de Fidelcomiso
redlante. Licencid expedidd por fa Supérintendencia ‘de Baricos {en adelante o “Fiduciario”), en cumplimiento de sus
ogmmao:mm ‘comp Flduciario am“ Fidelcomiso de ‘Garantia constltuide mediante fa Escrittira Publica o, 14,845 de 18 de

“noviembre de 2014 inscrita ed: el Registro Publico bajo fa entrads 92074340/2014, (&l “Fidelcomiso®), por LOS CASTHLOS REAL
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ANEXO A .

" BG Trusk, Inc. (0100-GYIA-14)
- -Los Castillos Real Estate Inc.

A 30 de Septiembre de 2019

413566 3 413870 " L4 Do Propérties, S.A. $7,650,00000 " - AIR AVal0s 15 ov.18
o g o L Centro Comerdial Boutevard MY Panarhericana de )
b 446,686 ” Chorrera mS_._m._.:nm._m _?.. Costa Verde .mm..mcahonmo. ) Acalios, SA. 1% Dic18
e Centro Comerdial PH Westiand Panamericdhia de
. 4 - I ] . . % . i
3 . 382,98 . \ista Mlegre m_q.ou.mq_w_”mm. M Los Pueblos m~mﬂh8 L0 - Avsidos; S 11 0ic18
g IR Centro Comercial Plaza | Panameritana de .
4 473575 Bowlevard ma:._.wmo Propery ‘Boulevard Saftiago mm‘umﬁ.o_.um on_ . Avatiios, S.A 13 Dic.18
o e o Via Boyd Rabsevell Transistmica| ., - Pangmaricans de
s 30153602 Chilibre Praperties . ) San Vicenta mww_moa.ono 8 Avaldos, 5.4, 1% 0ic.18
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A73575

Boulevard Santiago Propecty

86 Trust, inc: {0300-GTIA14)

. .- Los Castillos Real Estate Inc. .
_ . Contratos de Arrendarniento cedidos al Fideicomilss
. - Al30 de Segtiembre de 2018 .

Ace International Hardware Corp. -

PH. Boglevard Santingo | §

" Canon Mensu;

52,100.00

16-nov-24

L

413566 2 413570

La Doila Properlics, w.b..

‘Aée Tnternational Hardware Cotp.

P.H. Ceritrs Comercial LaNusva
Dofla, Oo.zn%_smoua. % Totumen

55,600,00

t1ul-24

446 586

Chorréin Propirtivs, S.A.

Ace Intermational Hardsare nmmn,

Locat Asicla 17dél v H. Boievard
Cosla Verde Corregimiento Bario | $
Colén, U_m:._a % Q_o:ng

64,200,008

1G-abr-24

382,984

Visia Alegre Properties. S.A.

Ace Infernational Hardware Corp.

P.H. on EG:;R_ ?_mx M.om
Pueblos Carregimierto Vista | §
Alegre, Distrito de Armatjin

229500

{1-00t-23

30179053

Cotonado Progerly, S.A.

Ace Infernational Hardware Corp.

* PH. Terraza D Coronade,

Corregimicnto de Nueva Gergona, 3

Distrito de Chamie

L 62,800.00

01-scp-26

30181703

Brisas Property. S.A.

Acc International Hardware Corp.

P4, Signafure | Plaza c&gﬁeou

Brisas del Golf Cofsegimiento José| §

Domingo Espinar Ssn §_.mao=8 .

7 56,000.00

01-0ct-26

30153602

Chilibre Propertics. $.A,

| . Aeg'Iniernational Hardware Corp,

| Bodsea o2 dei Centro Logistico

de Distribuceién deThilibre -

Carrotera Boyd Roosevelt Sector de| 5

San Vicente, Corregimiznle de
Chilibie

75 400.00

Ol-jut-24

30321173

Penonome Progeriy, S.A.

 Acé International Hardware Cofp.

+

ial No. 7. Modele A, |
del PIE Boulevard m_m.:o_._can. :
no:mﬁannao de vnsogaﬁ
U»ﬂn_o an Pationoné, Provindia de
vB_o:cBm

. .g._”ug,%

O1.dic-27

30239289

Agundilce Pioperty, 5.A.

Ace International Hardware Corp.

Local Oo_sma_mm AZ del P. H.OonD

Go Apnadulce Centro Comereial, § ’

Corregimienlo de won.l. Diislrito de
Agnadulce, Provintia de Coclé

-36,500.00

Gl.dic-27

*

30224601

VilaZaite Property, S.A.

Ace Intemational Hardware Corp,

‘Local Comercial ?.Emm We. 2 del
PH. Villz Zaita Mall, Distrito de
SanMi m_._n_:a..m.asnns de’

.- Panami

' 56,700.00

0i-nov-27

30263430

..m.m%n.wa.?&&w.w#.

Ace International Hardware Coip..

PH ._.a:wumw ‘de Sabaitas,

Distrilo de Colon

Corregimiento de Sabanitis, 13 T 83,150,090

01-§ul-29

. Total

S61,325.00
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Informe de Estades Financieros Consolidadoes Interinos (No Auditados)

Hemos preparado los Estados Financieros Consolidados Interinos (No Auditados) que se
acompafian de Los Castillos Real Estate, Inc., y Subsidiarias (el “Grupe”), que comprenden ¢l
balance general consolidado interino al 30 de septiembre de 2019 y el estado consolidado de
resultados interino, el estado consolidado de cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos
de efectivo por el periodo de nueve (9) meses terminados en esa fecha y un resumen de las politicas
de contabilidad mas significativas y otras notas explicativas, de moco&o a la-informacién de los
registros contables de El Grupo.

Bajo nuestra responsabilidad hemos preparado y presentado razonablemente estos Estados
Financieros Consolidados Interinos (No Auditados) de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacién 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, va sea debido a fraude o error; asi como aplicar politicas de contabilidad
apropiadas.

En nuestra opinién, los Estados Financieros Consolidados Interinos (No Auditados) antes
mencionados presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacidn financiera
de Los Castillos Real Estate, Inc. vy Subsidiarias al 30 de septiembre de 2019, y su desempefio
financiero v flujos de efectivo por el periodo de nueve (9) meses terminados en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

N

Panama, 22 de noviembre de 2019

oy .
Syt &
N - i 2
g& Y A
w: Cohen S. Licdo. Reberto M. Zuleta
Director/ Secretario Y * Contador Pablico Autorizado

Licencia No.1246



L.os Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Situacion Financiera Interino

30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

Activos

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

Total de activos no circulantes

Activos circulantes
Efectivo (Nota 4}
Depésitos en fideicomiso (Notas 4 y 10)
Depdsito a plazo fijo
Cuentas por cobrar - otras {Nota 9}
Cuentas por cobrar — compaiiias relacionadas
Gastos e impuestos pagados por anticipado

Total de activos circulantes
Total de activos

Patrimonie y Pasives
Patrimonio
Capital social (Nota 12)
Utilidades no disiribuidas
Impuesto complementario

Total de patrimonio

Pasivos
Pasivos no circulantes
Bonos por pagar a largo plazo, exchiyende porcion
circulante {Nota 10)
Cuentas por pagar — compafifas relacionadas
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 15)

Total de pasivos no circulantes
Pasivos circulantes
Porcién circulante de bonos por pagar (Nota 10)
Cuentas por pagar - ofras
Adelantos recibidos de clientes
Gastos e impuestos acumulados por pagar
Total de pasivos circulantes

Total de pasivos

Total de patrimonio y pasivos

2019 2018
247,982,776 240,202,442
- 17,561
- 2,209,106
38941 38.941
248.021,717 242.468.050
© 104,499 739,071
4,991,646 3,750,015
1,029,936 1,000,000
92,432 128,624
536,520 325.189
6,755,033 5,942,899
254,776,750 248 410,949
3,245,000 3,245,000
155,921,470 150,877,421
(812.233) {680.916)
158354237 153,441,505
71,813,188 71,666,275
3,024 -
17,732,869 17,210,858
89.549.081 88.877.133
6,450,349 5,783,132
111,082 114,444
25,399 25,399
286,602 169.336
6.873.432 6,092,311
96.422.513 94,969.444
254.776.750 248,410,949

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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L.os Castilios Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultado integral Interino

Por los 9 meses terminados el 30 de septiembre 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 inversion (Nota §8)

Utilidad en operaciones

Otros ingresos

Costos financieros (Nota 14)

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (Nota 15)

Utilidad neta vy utilidad neta integral

2019 2018
10.352.625 10,102,350
(167,595) (167,594)
(133,609) (123,351)
(239,276) (348,147)
(175,613) (168,869)
(49.505) (63.597)
(765.598) (871.558)
618.903 _
10,205,930 9,230,792
49,867 42321
(3.679.163) (3.637.723)
6,576,634 5,635,390
(1,532.586) (1.402.524)
5.044.048 4,232 866

‘

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

.,Wu
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio interino

Por el afio terminado el 30 de septiembre de 2019

(Cifras en balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Resuitado integral:
Utilidad neta

Transacciones con accionistas:
Dividendos pagados

Impuesto complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Resultado integral:
Utilidad neta

Transacciones con accionistas:
Dividendos pagados
Impuesto complementario

Saldo al 30 de junio de 2019

Capital en Utilidades no Impuesto
Acciones Distribuidas Complementario Total
3,245,000 139,621,277 (595,565) 142,276,712
- 12,369,444 - 12,369,444
(1,113,299 - (1,113,299}
- - {85,352} {85,352)
3,243,000 150,877,422 (680,317 153,441,505
- 5,044,048 - 5,044,048
- - (131,316) (131,316}
3,245,000 155,921,470 (812,233) 158,354.237

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

Estado Consolidado am__u_E.ow de Efectivo Interino
Por el afio terminado el 30 de septiembre de 2019

(Cifras en balboas)

2019 2018
Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 6,576,634 14,928,466
Ajuste para conciliar la utilidad antes del impuesto sobre
la renta con el efectivo neto provisto por las actividades
de operacion:
Cambio neto en el valor razenable de propiedades
de inversion (618.,903) (7,728,474)
Costos financieros 3,679,163 5,105,699
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Disminucidn en cuentas por cobrar - otras 53,753 68,413
Aumento en cuentas por cobrar — relacionadas - -
Disminucion {Aumento) en gastos € impuestos
pagados por anticipado 585,184 (130,616)
Aumento en adelantos recibidos de clientes - 5,399
(Disminucidn) aumento en gastos e impuestos acumulados por pagar (893,310) (106,009}
Aumento (Disminucidn) en cuentas por pagar - otras (3,362) 72,903
Aumento cuentas por pagar ~ relacionadas 3,024 -
Impuesto sobre la renta pagado (796,514) (1,076.341)
Intereses pagados (3.673,650) (5.105.120)
Efectivo neto provisto por las actividades de -
operacién : 4912.019 6,034.320
Flujos de efectivo de las actividades de ihversién
Adquisicion de propiedades de inversion (7,161,430) -
Deposito a plazo fijo . 1,000,000 (1,000,000}
Adelantos a compra de activo 2,209.106 -
Efectivo neto utilizado en las actividades
de inversidn (3.952.324) (1.000.000)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Financiamientos (pagados) / recibidos - (12,734,876}
Producto de la emisién de bonos 5,200,000 14,826,873
Amortizacidn de bonos por pagar (4,385,870) (5,195,478}
Dividendos pagados - (1,113,299}
Cargos financieros - {5.513) (579
Pago de impuesto complementario (131317} (85.352)
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las
actividades de financiamiento 677,300 (4,302.711)
Aumento {(disminucion) neta en el efectivo y
depésitos en fideicomiso 1,636,995 731,609
Efectivo y depdsitos en fideicomiso al inicio del afio 4.489.086 3.757.477
Efectivo y depdsitos en fideicomiso al final del afio (Nota 5) 6,126,081 4,489,086 K
Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros consolidados. gﬁ
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Notas a los mmnmn_o_w Financieros Consolidados Interinos
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

1.

Informacion General

Los Castillos Real Estate, Inc. (la “Comp

x99

ania

) v Subsidiarias (el “Grupo) es una sociedad

constituida de acuerdo a las leyes de la Reptiblica de Panama, mediante Escritura Publica
fa posee el control de las subsidiarias

No0.15030 del 5 de octubre de mooq La Compafi

descritas a oomﬂacmgom

Oo%oao_g hom Ommmma m A. Omsno OoEQQm_ Uon Center mw Uo&mo
Los Pueblos Properties, 5. A. 100% Sin propiedades
Los Andes Properties, S. A, 100% Centro Comercial Los Andes
Inversiones Europanamericana, S, A, 100% Area Comercial de Zona Libre
Chiriqui Properties, S. A. 100% Centro Comercial Plaza Terronal en David
Veraguas Properties, 5. A. 100% Centro Comercial Plaza Banconal en Santiago
France Field Properties, S. 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. 100% Centro Comercial Vitla Lucre
San Antonio Properties, 8. A, 100% Centro Comercial Los Pueblos Albrook
Juan Daz Properties, S. A. 100% Centro Comercial Los Pueblos Juan Diaz
Altos de Panama, S. A. 100% Centro Comercial Centenial Mali
West Mail Properties, S. A, 140% Centro Comercial West Land Mall en Arraijén
Herrera Properties, 8. A. 140% Centro Comercial Plaza Doit Center en Chitré
Chilibre Properties, 5. A, 100% Centro de Pistribucién o Bodega en Chilibre
Mafianitas Properties, S. A. 100% Ceniro Comercial 2412 en Tocumen
Vista Alegre Properties, S, A, 100% Centro Comercial West Land Mall en Arraijén

‘| Chorrera Properties, S, A. 160% Centro Comercial Boulevard Costa Verde
La Dofia Properties, S. A, 100% Centro Comercial La Nueva Doifia, Tocumen
Boulevard Santiago Property, S. A. 100% Centro Comercial Boulevard Santiago
Vilia Zaita Property, S. A. 160% 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, S, A. 100% 'Centro Comercial Signature Plaza, Brisas del Golf
Penonomé Property, S. A. 100% Centro Comercial Penonomé Mall en Penonomé
Sabanitas Property, S.A. 100% Centro Comercial Térrazas de Sabanitas, Colén

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

La emision de estos estados financieros consolidados ha sido autorizada por el Director
Secretario del Grupo el 22 de noviembre de 2019.
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Los Castillos wmm_ mma__mgmw Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados m_:m:o_mqom Oo:mo_.amaom _:ﬂm::om
30 de septiembre de 2019
(Cifras en balboas)

2. Resumen de las .Hue:nnnm de Contabilidad Significativas

Las principales ﬁommomm de contabilidad aplicadas en la preparacion 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 m&o Eommwmag ao acuerdo con mmm
Normas Internacionales -de Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) y por el Comité de Interpretaciones de
Normas Internacionales de Informacién Financiera (CINIIF) respectivas. Los estados
financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo histérico, excepto por
las propiedades de inversidn que son medidas a su valor razonable. ‘El Grupo ha optado por
presentar un Unico estado consolidado de resultado integral y presenta sus gastos por
naturaleza. El Grupo reporta sus flujos de efectivo de las actividades de operacién usando
el método indirecto. Los intereses pagados se presentan dentro de los flujos de caja
ovﬂmﬂém y las adquisiciones de propiedades de inversion son incluidas en las actividades
de inversion para reflejar adecuadamente las actividades de negocio del Grupo. La
preparacién de los estados financieros consolidados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera requiere el uso de ciertas estimaciones de
contabilidad criticas. También requiere que la Administracion use su juicio en el proceso de
la aplicacién de las politicas de contabilidad del Grupo. (Véase Nota 3).

_ X _

a. Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones adoptadas por la Grupo
. El1Grupo 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:

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

El Grupo ha tenido @5 cambiar su politica contable para adoptar la NIIF 9 y 15,
aplicando el modelo retrospectivo modificado en la adopcidn de estas normas. Bajo este
modelo, la informacién comparativa de perfodos anteriores no-es re expresada y los
efectos de ajustes de transicién son reconocidos como un’ ajuste a las utilidades
meﬂ&camw iniciales a 1a fecha de adopcion (1 de enero % mo:&

El Grupo ha adoptado la enmienda de la ZHO 40. mwmnmo el método de aplicacién
prospectivo permitido por la norma. %
_ _ o /

. 0
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién

Base de Preparacién ASEE:»E@&

b.

.m.

AF

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones que no aaa sido adoptadas por el Grupo
Nuevas normas y enmiendas a normas contables e interpretaciones han sido publicadas,
pero no eran obligatorias para el afio terminado al 31 de diciembre de 2018, por lo que
no fueron adoptadas anticipadamente por el Grupo. La evaluacion del impacto de estas
nuevas normas se presenta a continuacion:

NIIF 16, “Arrendamientos”. La IASB emitido en enero de 2016, la NIIF 16, que
sustituye a la NIC 17 - Arrendamientos. Esta norma introduce omBgom mwmﬁmomﬁ:am
en la contabilidad por parte de los arrendatarios en particular. Debido a la reciente
publicacién de esta norma, el Grupo atin estd en proceso de evaluar el impacto tota}
de la misma. Esta norma es efectiva para los perfodos mbﬁ&om gue inician en o
mamﬁsmm del 1 % enero de 2019 y se permite Hm maoﬁouos

No existen otras normas y ggamamm emitidas w que alin no son efectivas que podrian
tener un impacto material en el Grupo.

Cambios en politicas contables

Esta Nota explica el andlisis mo fa adopcidn de ia NIIF 9 MmmﬂEEnm\Sm Financieros y la
NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes y la oﬁbﬁam m Hm NIC 40 wmoﬁoam&om de
Inversién en los 83&3 financieros del Grupo.

NIIF 9 mﬁ?mﬁmﬁch Financieros

La NIIF 9 reemplaza la provision de la NIC 39, _m ocmw se refiere al reconocimiento,
clasificacion v medicién de los activos y pasivos financieros, baja de instrumentos
financieros, deterioro de los activos financieros y la contabilidad de cobertura.

La adopcién de la NIIF 9, Instrumentos Financieros, a partir del 1 de enero de 2018
resultd en cambios en las politicas contables reconocidas en los estados financieros
consolidados. La nueva politica contable se explica con mayor detalle més adelante
en la Nota 2 Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas seccion Cuentas
por Cobrar. Con respecto al deterioro, el Grupo no dispone de activos financieros de
importe mpmﬁmom:do sobre los que el nuevo modelo de pérdida esperada haya tenido
impacto, ni existe una base histérica de impagos de cuentas a cobrar como
consecuencia de la entrada en vigor del nuevo modelo de Hum&am esperada.
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mmmnmmnmw?»w Anc:._ﬁmu.:mna&

Base de Preparacion (continuaciéon)

¢. Cambios en ﬁem‘n.aa contables (continuacion)

I

i

NIIF 9 Instrumentos Financieros (continuacion)

En la fecha inicial de aplicacién, al 1 de enero de 2018 las omﬁmmoa_mm de medicion 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
El Grupo tinicamente tiene como activo. financiero las cuentas por cobrar que estan
sujetas al nuevo Eommyo de pérdidas crediticias omﬁmamamm cm.wo me 9.

Si bien el efectivo gwmmw esté sujeto a los requisitos am mmﬁoﬁono de la NIIF 9, las
pérdidas crediticias esperadas son irrelevantes.

Para ias cuentas por cobrar, el Grupo aplica el modelo simplificado de la NIIF 9 para
medir la pérdida esperada, gue utiliza provision de pérdida esperada durante el tiempo
de vida del activo para todos los alquileres y cuentas por cobrar. El Grupo no registro
provisién de deterioro, ya que la evaluacion arrojo un impacto inmaterial.

Refinanciacién
La adopcién de Hm me 9 en los pasivos financieros mou OEﬁo ne tuvo ningin
impacto.

.?Sﬁ 15- mxm‘wmma de Contratos con thxah _

La NIIF 15, Ingresos de Contratos con Clientes, se ha maowﬁmo con-fechade 1 de
enero de moMm sin impactos, debido a la smﬂﬁﬁowm de la actividad que desarrolla
el Grupo que ooﬂomcosmo alade mmozmmg_omﬁo y <oﬁm de bienes inmuebles.

L.a nueva norma establece un nuevo modelo de cinco ﬁmmOm“
o  Identificar el contrato con el cliente;
Identificar las obligaciones mmm_ms.mamm del oowm.mﬁo.
Determinar el precio de la transaccion;
Distribuir el precio de la transaccion entre las oarmmﬂobom del ooqumo y
Ooﬂm?:wmm los ingresos cuando la entidad wmwmmmoo las obligaciones.

9.

1
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2. Resumen de las Politicas de Contabilidad m.%ﬁ#ﬁ?ﬁ AOonmuzmn.ouv

Base de wﬂaumgﬁon ?ou:::wn.o:v

¢. Cambios en h&ma.a.am n&ﬁ%«.ﬂm (continuacion)
i NIF15- m:%ﬂmwcq de Contratos con Clientes mommmx:mq&i

En este nuevo modelo s¢ especifica que los ingresos deben Rooaooﬁmo 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 ¢ bien a lo largo de un
periodo de tiempo, de forma que refleje la realizacion por parte de la entidad de la
obligacion contractual; o bien en un momento determinado, cuando €l cliente
obtiene el control de los bienes o maaﬁﬁom

Conforme el mb&mmwm_ y la implementacion realizada a 1 de enero de 2018, la
adopcién de la NIF 15 “Ingresos procedentes de oosqm,Sm con oroﬂom no ha
implicado ningtin Maﬁmﬁo.

ili Enmiendaa E ZMQ 40, wwcﬁﬁm&a&mh de ?.nmgox
i

La enmienda a mm NIC 40 aclara que wmmw #mﬁmmag wmﬁm o mommo las propiedades
de inversion 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 definicion de una
propiedad de inversién. El Grupo ha evaluado el impacto de esta enmienda en la
clasificacién de la propiedad de inversién existente al 1 de enero de 2018 y ha
concluido que no es requerido realizar Rowwmwmomﬁomom en _m maovﬁou de esta
enmienda.

e

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 mom& sobre la entidad. Las
subsidiarias se oobmom&mb desde el momento en que el QE@O a._ erce on oobﬂom y se dejan de
consolidar oambao se ?o&o el control.

Los saldos, transacciones, asf como las ganancias o pérdidas 1o realizadas en transacciones
con las compafifas del Grupo se eliminan en 1z consolidacidn. Las politicas de contabilidad
de las subsidiarias han sido modificadas donde sea :moowmﬁo ﬁmam asegurar la consistencia

con las politicas mmowﬂmmmmwoﬂ ow Grupo. _ S T %

(4
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2. Resumen de las m:ursnwm de Oci»&:&mm m_mimnusﬁm Aﬁoasaﬁ_ﬁo__

Unidad de Presentacién % Moneda Funcional

Los estados financieros consolidados estin expresados en balboas (B/. v unidad monetaria de
la Reptblica de Panama4, la cual estd a la par v es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panamé no emite papel moneda propio y, en
su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de >Bonom es cﬁmﬁm&o como moneda de
curso legal y moneda funcional.

Propiedades de Inversion :

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

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

O onstruceion en w..onomo

La construccién en proceso cbrresponde a los %maE@onOm por omEn_Bm Yy costos
directamente atribuidos al Eownoﬁo Los costos del Eo%ooﬂo SOf1 omw:m:Nm%m cuando a
obra esta terminada.

Deterioro del <m~3. de los Activos no Financieros -

Los activos que tienen una vida util indefinida, ejemplo el terreno, no omﬂmz sujetos a
amortizacidn y son evaluados anualmente por deterioro. Los activos sujetos a amortizacion
son revisados por deterforo 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 €l valor en libros del activo excede su importe recuperable. El importe
recuperable es el mayor entre el valor razonable del activo menos los costos de disposicion
y ¢l valor en uso. Para propésitos del anélisis 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 Himm%m ﬁ.ﬁm su posible reversién en cada fecha de reporte.

Efectivo y umwomzem en m..menca.mc :

El efectivo comprende-el dinero disponible en @mﬁoow hOm mo_unamna bancarios que son
pagaderos a la vista y forman parte del efectivo del Grupo, ‘estén incluidos como un
componente para propoésitos del estado consolidado de flujos de efectivo. Para efectos del
estado consolidado de flujos de efectivo, el Grupo considera los depdsitos. en fideicomiso
como parte del efectivo, debido a que los mismos son utilizados para ¢l pago del principal ¢
intereses corrientes de los bonos por pagar. _ _ : %’\

e __ )
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2. Resumen de las wo:nnwm_ %..Oauuw_&_amn Significativas A_ﬁo_.aauzwn.&_&

Cuentas por Oom:.m_n .

Politica contable apl Ea&a WB,WH el 31 de diciembre &m 2017

Las cuentas por cobrar son activos financieros que son Hooomooummm inicialmente al valor
razonable y posteriormente medidas a su costo amortizado menos cualquier pérdida por
deterioro. _ o -

Politica contable aplicada a partir del I de enero de 201 %

Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente al valor razonable y ma_umon:aaaaoﬁm
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 Actives m.muvwnmo..om

Politica contable Q.ERQ&Q an,ﬂ el 31 de &Qmﬁwwm de NE 7

Un activo financiero esta deteriorado si existe evidencia oE oﬂ<w ao mco un evento de pérdida
ha ocurrido después del reconocimiento inicial del activo, y que ¢l evento de pérdida haya
tenido un efecto negativo sobre fas estimaciones de flujos de efectivo futuros del activo que
pueda estimarse con fiabilidad. El Grupo evalta a la fecha del estado de situacion financiera
consolidada si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o grupo de activos
financieros esta deteriorado.

La evidencia objetiva de que los activos financieros estan deteriorados puede incluir
incumplimiento o mora por parte del cliente, la reestructuracién de una cantidad adeudada al
Grupo en los términos que el Grupo no considerarfa de otro modo, las indicaciones de que

un deudor o emisor entrara en @Ea?m 0 la desaparicion de un mercado activo para los
valores. : § _

wommn_u noﬁawmm a,umna&a a ha.:ﬁ. del 1 de enero de 2018 .

Deterioro de activos gs inancieros

Para las cuentas por cobrar, el Grupo aplicé el modelo m:mﬁrmommo permitido por la NIIF 9

el cual requiere a partir del reconocimiento inicial de las ocoaﬁmm por oog.ﬁ. una provisioén de
pérdida esperada mﬁmﬁo el dmﬂﬁo de vida de las o:oﬂmm L Q\
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién
Politica contable a.nmoa&a a %&.mw del 1 de enero de 2018 .?ox&m:ﬁ&@

Deterioro de activos financieros {continuacion)

Las tasas de pérdida esperada se basan en los perfiles mm pago ao las cuentas por cobrar
durante un periodo de 36 meses antes del 31 de diciembre de 2018 o en el 1 de enero 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 macroecon6micos que afectan la responsabilidad de los
arrendatarios y de mmm ocon_..mm por cobrar para cancelar el 08&8 La informacion prospectiva
incluiria:

o Cambios en los factores econémicos, Emimﬁonom ﬁoosoyomHnOm ¥ magosﬁm_omu

o Indicadores del mercado externo; y
. * Labasedel mn.omamgo.
Las ozomﬁw por oovamw moﬁ ommﬁmmamm cuando no wmw E_w a%m&mﬂé razonable de
recuperacién. Los indicadores de que no hay una expectativa razonable de recuperacién
inchuyen, entre qum 1a probabilidad de insolvencia o dificultades financieras significativas

~del deudor. Losalquilesy cuentas por cobrar aﬁazoﬁmmm se ams ao baja cuando se considera

incobrable.

Cuentas por w»mm.. |
Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente al’ 4&9. razonable y ﬁoﬂaaomsoﬁn son
medidas al costo maoﬂﬁmao utilizando el Hﬁomo de Eﬁﬁw owoncg

Financiamientos Qu..oﬁmﬁcw y Bonos por Pagar)

Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor HmNoszm uﬁo de los costos
incurridos en las transacciones. Posteriormente son presentados al costo amortizado;
cualquier diferencia entre el producto (neto de los costos de transaccion) y el valor de
redencidn 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 ooBo tmm:am circulantes o a largo plazo mo@g&gmo del plazo de los
mismos.

Capital Social
Las acciones comunes son Eomogmamm como capital social. Cualquier tmmo en exceso del
valor nominal es vnomaammo como capital adicional Hummmao aosno del capital moﬂm_ del
Grupo.

-13-
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas A.ﬁcuauﬂmamn&_
Impuesto sobre la Renta

Corriente _

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto sobre mm renta estimado a pagar sobre la
renta gravable, utilizando la tasa vigente a la fecha del estado consolidado de situacidn
mnmbowma.m. _

Diferido

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

Reconocimiento de muw..mmom
El Grupo reconoce el ingreso oE.an Q monto vzomo ser medido con oosmmgramm es

probable gue los beneficios econdémicos futuros fluyan hacia Hm entidad y los criterios

especificos hayan sido cumplidos.

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

Arrendamientos Operativos

Los arrendarnientos en los cuales una porcién mHmEmomxé mo MOm 11eSgos ¥ cmnomQOm es
retenida por el arrendador son clasificados como mﬁobamawoﬁom. operativos. Los pagos
hechos bajo arrendamientos operativos (netos de oa&mﬁo_. incentivo recibido del arrendador)
son cargados al estado oouwcwamao de ﬁnm&ﬁmo integral mowwm la @mmo de ::mm recta durante
el periodo del mﬁommwgsmﬂo. :

Costos Financieros

Los costos financieros comprenden los intereses mog.n mnm:oymaﬁaoa los cuales se
reconocen como gasto cuando son incurridos, excepto por NOm n&mﬂosm&om con las
construcciones de ﬁﬂoﬁoam@om._
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3.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

El Grupo efecttia 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 historica y . otros factores, incluyendo
expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.

Impuesio sobre la Renta

El Grupo esta mc_ﬂo al impuesto sobre la renta. Un j hEQo significativo es requerido para
determinar la provisién de impuesto sobre la renta. Hay muchas transacciones y cdlculos,
por el cual la determinacién del impuesto final es incierta durante el curso normal de los
:omoﬁom El Grupo reconoce pasivos para impuestos anticipados basado en estimaciones de
si se tendrdn que pagar impuestos adicionales. Donde el resultado del impuesto final sea
diferente a los montos que fueron Hommmﬁm%m HEo_m_Eoﬁow dichas diferencias impactaran el
impuesto sobre la renta y la provisién de Hme@mﬁo &mommo en & ﬁmzoao vmam ¢l cual se haga
o%m determinacion.

Propiedades de Nacmwh.ma,a _ S _

El valor razonable de las propiedades de inversion se establece por los precios actuales de un
mercado activo para propiedades similares en la misma localidad y condiciones. Las técnicas
de valuacién usadas para determinar los valores razonables, son validadas 'y revisadas por
evaluadores independientes. Latestimacion de los valores de las propiedades, se realiza
segln la demanda comercial en ¢l mercado de bienes raices, a través de la 5<owcmmﬁou y
andlisis de ventas recientes realizadas en €l sector o dreas circundantes, asi como los precios
de venta por metro cuadrado que se ofrecen en los locales cercanos, cuyos usos estan
claramente identificados con el uso predominante en el sector urbano donde se localizan. El
Grupo determiné el valor de mercado de sus propiedades de inversidn basados en el método
de enfoque de costo descrito en la Nota 8. :

Administracién de Riesgos Financieros

m,mﬁcﬂmw de Riesgo Financiero

En el transcurso normal de sus operaciones, el Grupo estd S%coms auna variedad de riesgos
financieros: mommo de mercado (que incluye riesgo de precio y riesgo de flujos de efectivo y
tasas de interés), ﬁommo de crédito y mmmmo de liquidez. El Grupo ha establecido politicas de
administracién de riesgos, con el {in de minimizar posibles awooSm adversos en su desempefio
financiero.

Riesgo de gmwnﬁ&o

Riesgo de flujos de omoomg y riesgo de tasas de interés: MOm Emamo.m % fos mEOm de efectivo
operativos del Grupo son sustancialmente independientes de los cambios en las tasas de
interés, ya que el Oﬁ%o no :omo activos importantes que mouoamm Eﬁﬁm excepto por los
excedentes de efectivo..
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4.

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

Riesgo de Mercado (continuacion)

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

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

Riesgo de Precio

El Grupo esta expuesto a los cagnbios en los precios de las Eo?oamm@m asi como de los
alquileres que recibe. El riesgo de precio de los alquileres es manejado a través de los
contratos de arrendamiento de cinco (5) afios renovables automaticamente por periodos de
cinco (5) afios m&omommﬁom y cldusulas de aumentos anuales u\ penalidades en caso de
terminacién antes del ﬁnmﬁSo m& contrato.

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se’ oﬂmﬁm del efectivo en bancos y consiste en que la oom#mwmno sea
incapaz de hacer frente a la obligacion contraida, OommHobmamo pérdidas financieras al Grupo.
Para la administracién del riesgo de crédito en movcmHSm en bancos, el Grupo solamente
realiza transacciones con instituciones financieras con E&om&ﬁ% mo mo:mom 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 ‘fos contratos de
arrendamiento sean efectuados con clientes con un buen historial de crédito o compafifas
relacionadas, estos factores entre otros, dan por resultado que el riesgo de crédito del Grupe
no sea significativo. _ -

Et
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4.  Administracién de Riesgos Financieros (Continuacion)

Factores de Riesgo Financiero (continuacién)

Riesgo de Ligquidez

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

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

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

+ Menosdelafio Delas aios Mas de S aiios
30 de septiembre de 2019
Bonos por pagar 10,531,845 46,967.241 50,011,673
Cuentas por pagar — otras 111,082 _ - -
31 de diciembre de 2018
Bonos por pagar 9,744,567 47.349,213 50,313,654
Cuentas por pagar — otras 114,444 - -

Administracién de Riesgo de Capital

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

E1 Grupo monitorea su capital sobre la base del indice de apalancamiento. El apalancamiento
es el resultado de dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda neta se calcula
como el total de bonos por pagar que se muestran en ¢l estado consolidado de situacion
financiera, menos el efectivo y depdsitos en fideicomiso. El Sﬁmﬂ mm_ omv:& estd determinado
como ¢} total aom wmﬁaoao mas la deuda neta.
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

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

4.  Administracion de Riesgos Financieros (Continuacién
Administracién de Riesgo de Capital (continuacién)

A continuacién, se muestra la razén de apalancamiento:

2019 2018
Total de préstamos y bonos por pagar . 78,263,537 77,449,407
Menos: Efectivo y depdsitos en fideicomiso (6,126.081) | (5.482.086)
Deuda neta 72,137,456 71,960,321
Total de ﬁm.ﬁaommo 158.354.237 153.441.505
Total de pasivo y capital 230,491,693 225,401,826
Indice de apalancamiento 31% 32%

Estimacion del Valor Razonable

Para propositos de divulgacién,*las Normas Internacionales de Informacidn 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 transparencia de Jas variables que se utilizan en la valorizacion de un activo a
la fecha de su valorizacion. Estos tres Niveles son los siguientes:

Nivel 1: Precios cotizados {no ajustados) en Eoﬂom%m 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 ¢l activo o pasivo, va sea directamente (es decir, como precios) o
indirectamente (es decir, derivados de los precios).

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

El valor razonable del efectivo, depdsitos en fideicomise, cuentas por cobrar - otras, cuentas
por pagar y préstamos por pagar circulantes se aproxima a su 4&3 en libros, debido a su
smﬁznm_omm de corto ﬁwmmo

El valor razonable de HOm bonos a largo plazo se desglosa en la Nota § y las propiedades de
inversion se desglosan en la Nota 6.
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5.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
El efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacion:

2019

2018
Efectivo | 1,134,435 739,071
Depositos en fideicomiso (Nota 8) - _ 4.991.646 3.750,015
Efectivo para propésito de flyjo de efectivo 0,126,081 4,489,086

Depésite a Plazo Fijo

El depésito a plazo fijo fue constituido con Banco Davivienda (Panamad), S. A. por
B/.1,029.936, con un término a tres (3) meses, interés del 2.90% y vencimiento el 23 de

diciembre de 2019.

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

3

7. Relaciones y Transacciones con Partes Relacionadas

Las transacciones con partes relacionadas se detallan a continuacion:

2018

2019
Compras de propiedades de inversién
Otras compafiias relacionadas 7,161,430
Ingreso por alquileres
Otras compaifiias relacionadas 10.158,375

9,897,398

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

Hardware Corp.

-19-
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8. Propiedades de Inversién

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

2019 2018
Saldo al inicio del afio : 240,202,442 232,473,968
Adquisiciones 7,161,430 -
Cambio en ¢l valor razonable _ 618.904 7.728.474

247,982,776 240,202,442

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 las propiedades de
inversién. El 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 ¢l estado consolidado de resultado integral.

Las propiedades de inversi6n se encuentran registradas a valor razonable y se incluyen dentro
del Nivel 2 de la jerarquia de <m5w razonable. El valor fue calculado basado en avaltos
realizados por empresas evatuadoras independientes de reconocida experiencia y trayectoria
en la Republica de Panamd, quienes han realizado una estimacion de los valores de las
propiedades, seglin la demanda comercial en ¢l mercado de bienes raices, a través de la
investigacion v andlisis de ventas recientes realizadas en el sector o 4reas circundantes, asi
como los precios de venta por metro cuadrado que se ofrecen en los locales cercanos, cuyos
usos estéan claramente identificados con el uso predominante en el sector urbano donde se
Jocalizan. El mas significativo dato de entrada dentro de la valiiacion es el precio por metro
cuadrado. Los precios por metro cuadrado utilizado en la determinacion del valor razonable
oscilan entre B/.419 por mts* y B/.6,044 por mts:.

Debido a que los arrendamientos son realizados con partes relacionadas, el Grupo determina
el valor razonable tomando como referencia y evaluando los distintos enfoques aplicados en
]a 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
propiedades determinado por las empresas de avaliio, tomando en cuenta las condiciones
actuales del mercado inmobiliario. Los enfoques utilizados en los informes de avaliio
comprenden lo siguiente:
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8.

Propiedades de Inversién (Continuaciéon

Enfoque de Costo - _

Proporciona una indicacién del valor utilizando el principio econémico segin el cual un
comprador no pagara por un activo més que & costo de obtener otro activo de igual utilidad,
ya sea por compra o construccidn,

Enfoque de Renta
Proporciona una indicacién del aﬁ_oH convirtiendo flujos de awon\%o futuros a tinico valor de
capital actual.

¥l Grupo evalia mb:mHEoEm los resultados de los avaltios para 8&@2 los ajustes de valor
razonable sobre las propiedades de inversién, El Grupo considera el enfoque de costo como
el més apropiado para determinar el valor razonable en consideracion del uso actual de las
propiedades y que los arrendamientos son realizados a Ummmm H.mHmoHObmamm por lo cual el
enfoque de renta no seria el mas apropiado.

En caso que ow QE@O EEoo. &mﬁoﬁo@ tasas de rendimientos de mercado, precios de
mercado, alquiler de mercado, cambio en el enfoque de valuacién y/u otros supuestos, el
valor razonable de las propiedades de inversién seria 9»,9,@20 y uoH o tanto causaria un
Hﬁﬁmoﬁo en ¢l estado oowmowmmao mo resultado Eﬁmmumu_ _

hwm propiedades ao E<oﬁw5n no generan 8m8m 9838 de owonmeoz @m@o que las clausulas
de los contratos de mHEmom establecen que la arrendataria pagard todos los impuestos, tasas,

obligaciones o gravamenes nacionales o municipales, presente o futuros que recaigan sobre
el establecimiento o negocio, ademads, serdn por cuenta de la arrendataria las Hocﬁ.mﬁos@m
ya sean producto del desgaste natural o uso del local, que sean necesarias para la
conservacion en buen estado del mismo; de las adiciones, cambios o mejoras, de la pintura
interior, servicios sanitarios y plomeria, sistema eléctrico y de iluminacién, techo, vidrios,
puertas, herreria, albafiileria y otros servicios, sin que por ello la arrendadora tenga
obli mmo&ﬁ de pagar indemnizacion alguna. La arrendataria serd responsable por ¢l pago de
servicios de agua woﬁm&mo, aseo, energia - eléctrica, telecomunicaciones, cuota de
administracion y mantenimiento, seguridad y otros similares del local. Eltnico costo directo
atribuible al Grupo, es el pago del impuesto de inmueble, cuyo.valor pagade al 30 de
septiembre de 2019, ascendié a B/.235,776 (2018: B/.344,846). .

hmm propiedades mo Ee.oawos mmwmbmwma Hmm_oﬁmmwosom de gﬁOm aomo%om en la Nota 10.

Lo ingresos Eoéaoaom por la propiedad de inversion ooqm%o_.aom al ingreso por alquiler
de los contratos de arrendamiento mantenidos con las compatfiias n&mﬁonm&mw en la Nota 7.
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9.  Cuentas por Cobrar - Otras

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

2019 2018
Administracién Zona Libre de Colén 28,005 - 81,758
Otras 64,427 64.427

92432 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 Coldn 28,005 64,197
_ (tras : 64.427 64.427
92432 128.624
No Circulante _
Administracién Zona Libre de olon - 17,561

Las cuentas por cobrar a Administracién Zona Libre de Coldn corresponden a cuentas que
devengan interés. La porcién no circulante asciende a B/.0 (2018: B/.17,561) y cuyas fechas
de vencimiento se presentan a continuacidn: :

2619 2018
Entre 1y 2 afios _ 28,005 17,561
Entre 2 y 5 afios _ - -
- 17,561

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

B/.365,403. | A~
-B- Q
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Notas a los Estados Financieros Consolidados Interinos
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10. Bonos por Pagar

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

_ 2619 2018
j I Estate, Inc

.

Emision Pablica 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 v 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
trimestraimente, sujeto a un minimo de 5% anual. El
pago a capital se realiza mensualmente en base a la
tabla de amortizacién establecida en el prospecto
informativo. Estan garantizades por un fideicomiso
de garantia con BG Trust, Inc., a favor de los
tenedores registrados de los bonbs. El saldo de los
bonos se presenta neto de los costos de la emision. 8,006,646 0,489,862

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 multiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 22 de diciembre de 2011
y su vencimiento serd el 22 de diciembre de 2026.
Estos devengan intereses a una tasa de interés de
LIBOR 3 meses + 3% - anual, revisable
trimestralmente, sujeto a un minimo de 4.25% anual,
El pago a capital se realiza mensualmente en base a
la tabla de amortizacion establecida en el prospecto
informativo. 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
emisidn. 6.187.403 6,647.830

Pasan. .. 14,194.049 16,137.692

a
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10. Bonos por Pagar (Continuacién)
2019 2018

Vienen... 14,194.049 16,137,692

Los Castillos Real Estate, Inc, (continuacion)

Emision Publica 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 del 21 de
diciembre de 2012 y su vencimiento serd el 21 de
diciembre de 2027. Estos devengan intereses a una
tasa de interés de LIBOR 3 meses + 3% anual,
revisable trimestralmente, sujeto a un minimo de
425% anual. 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
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. 7,867,279 8,378,208

Oferta ptblica de bonos corporatives, 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 v sus multiplos. Estos fueron ofrecidos a
partir del 1 de diciembre de 2014 y su vencimiento
sera €l 1 de diciembre de 2034. Estos devengan
intereses a una tasa de interés fija de 10% anual. EIl
pago a capital se realiza mediante un solo pago al
vencimiento, siempre y cuando no exista saldo
insoluto a capital de cualquiera de las Series
Senior. Estin garantizados por el crédito general
del Emisor. El saldo de los bonos se presenta neto
de los costos de la emision. 8.180,251 7.988.509

Pasan... 30.241,579 32,504,409

g
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10. Bonos por Pagar (Continuacion) _
2019 2018

Vienen. .. 30,241,579 32.504.409

Los Castillos Real Estate, Inc. (continuacion

Emisién Publica de Bonos Corporativos)

Oferta publica de bonos Corporativos, Serie “B”
{Senior) por un valor nominal de hasta B/.16,920,000,
emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones,
en denominaciones de B/.1,000 y sus multiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 26 de diciembre de 2014 y
su vencimiento serd el 26 de diciembre de 2029. Estos
devengan intereses a una tasa de interés de LIBOR 3
meses + 3.50% anual, revisable trimestralmente, sujeto
a un minimo de 4.75% anual. El pago a capital se
realiza mensualmente en base a la tabla de amortizacion
establecida en el prospecto informativo. Estan
garantizados por un fideicomiso de garantia con BG
Trust, Inc., a favor de los tenedores registrados de los
bonos. El saldo de los bonos se presenta neto de los
costos de 1a emision. : 12,970,026 13,587,356
Oferta publica de bonos corporativos, Serie “C”

(Senior) por un valor nominal de hasta

B/.6,620,000, emitidos en forma nominativa y

registrada, sin cupones, en denominaciones de

B/.1,000 y sus multiplos. Los bonos fueron

ofrecidos a partir del 15 de febrero de 2016 y su

vencintiento sera 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. Fl pago a capital se realiza mensualmente

en base a la tabla de amortizacion establecida en el

prospecto informativo. Estan garantizados por un

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

de los tenedores registrados de los bonos. El saldo

de los bonos se presenta neto de los costos de la

emision. 5,469,942 5.688.724

Pasan... 48.681.547 51.780.489

X
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10. Bonos por Pagar (Continuacion)
2019 2018

Vienen... 48.681.547 51.780.489

Inc. (continuacion

Emision Publica de Bonos Corporativos

Oferta piblica 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 v sus multipios. Estos
fueron ofrecidos a partir del 15 de diciembre de 2016y
su 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. E} 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. Fl saido de los bonos se presenta neto de los
costos de la emision. * 10,727,129 11,130,700

Oferta puablica de bonos corporativos, Serie “E”

(Senior) por un vator nominal de hasta B/.15,000,000,

emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones,

en denominaciones de B/.1,000 y sus maltiplos. Estos

fueron ofrecidos a partir del 22 de enero de 2018 y su

vencimiento serd el 15 de emero 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 1a tabla de amortizacion

establecida en el prospecto informative.  Estdn

garantizados por un fideicomiso de garantia con BG

Trust, Inc., a favor de los tenedores registrados de los

bonos. El saldo de los bonos se presenta neto de los _ _
costos de la emision. . 13,732,535 14,330,836

Pasan... _ 73.141.211 77.242.025

:D
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10. Benos por Pagar (Continuacion) _
2019 2018

Vienen... 73.141.211 77.242.025

Los Castillos Real Estate, Inc. (continuacion

Emisién Publica de Bonos Corporativos

Oferta phblica de bonos corporativos, Serie “F”
{Sentior} por un valor nominal de hasta B/.5,200.000,
emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones,
en denominaciones de B/.1,000 y sus muitiplos. Estos
fueron ofrecidos a partir del 30 de septiembre de 2019
y su vencimiento serd el 30 de septiembre de 2034.
Estos devengan intereses a una tasa de interés de
LIBOR 3 meses + 3.25% anual, revisable
trimestralmente, sujeto a un minimo de 5.00% anual. El
pago a capital se realiza mensualmente en base a la tabla
de amortizacién 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 emisién. 5,122,326 -

78,263,537 77,242,025
Mas: Intereses por pagar - 207,382
Menos: Porcién circulante {6.450.349) (5.783.,132)

Bonos por pagar a largo plazo _ 71,813,188 71,666,275

o
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196.

Bonos por Pagar A_no:z._.:_mnm@:

Oferta Publica de Bonos Corporativos — noviembre de 2008 : _

Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una oferta publica de bonos corporativos, aprobada
por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucién No.CNV-353-08
del 7 de noviembre de 2008, modificada por la Resolucion No.CNV-109-09 del 21 de abril
de 2009, por un valor nominal total de hasta B/ 25,000,000, emitidos en forma nominativa y
registrada, sin cupones en denominaciones de B/.1,000 y sus multiplos. Los bonos fueron
emitidos en una sola Serie v 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 seré el 17 de noviembre de 2023 y €l pago a capital de los bonos se realizara
mensualmente en base al cuadro presentado en la Seccion II.A.7 del Prospecto Informativo.
Los bonos podran, set redimidos total o parcialmente por Los Castillos Real Estate, Inc., en
forma anticipada, en cualquier dia de pago a partir del quinto (5) aniversario de la fecha de
la oferta y hasta el décimo (10) aniversario al cien punto cinco por ciento (100.5%) del valor
insoluto a capital de los bonos y a partir del décimo (10) aniversario en-adelante al cien por
ciento (100%) del valor insoluto a capital de los bonos. Los Castillos Real Estate, Inc. podra
hacer redenciones parciales extraordinarias a partir del quinto (5) aniversario al cien por
ciento (100%) del valor insoluto de capital de los bonos, siempre y cuarido las haga con los
fondos provenientes de la venta de las propiedades arrendadas o con fondos recibidos en
concepto de polizas de seguro. _ S

I.os bonos estan garantizados por un fideicomiso de garantia con BG Trust, Inc. a favor de
los tenedores registrados de los bonos, el cual contiene (i) la primera hipoteca y anticresis
sobre las fincas descritas en el prospecto informativo Seccidén 1IL.G propiedad de] Emisor
(las “Fincas™), con un drea total aproximada de 60,814 mz2 y sus mejoras, (ii) la cesién de la
poliza de seguros de los bienes inmuebles de una compafiia aceptable al Agente Fiduciario y
gue 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
depositarin en una cuenta de concentracidn con el Agente Fiduciario, v (iv) una cuenta de
reserva. Adicionalmente, la emisién contara con la fianza solidaria de las subsidiarias de
Los Castillos Real Estate, Inc. detalladas en la Seccion HL.G. - Garantias de este prospecto
informativo. _ _

&
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10. Bonos por Wmm_»:. Ano:_:z:»n&u

Q\QE Piblica de Bonos Qo%ow&:‘om diciembre de NE 1

Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una segunda oferta piblica de @0:8 corporativos,
aprobada por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucién
No.CNV-429-08 del 13 de diciembre de 2011, por un valor nominal total de hasta
B/.23,000,000, emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones en denominaciones
de B/.1,000 y sus multiplos. Los bonos podran ser emitidos en Series, cuyos montos seran
determinados segun las necesidades de Los Castillos Real Estate, Inc. y la demanda del
iercado. Los bonos podrén ser emitidos con la fecha de vencimiento que determine Los
Castillos Real Estate, Inc., la cual podré variar de Serie en Serie siempre y cuando el
vencimiento no sea 32 un Emmo Bmwon a quince (1 3 afios.

Los bonos amémmm&ﬁ una tasa de interés de LIBOR tres ﬁ& mesés 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 serd revisable
trimestralmente cada afio hasta su fecha de vencimiento. Los intereses sobre los bonos serdn
pagaderos mensualmente en las fechas que seran definidas en el suplemento. de cada Serie,
hasta su fecha de vencimiento. Bl pago a capital de los bonos se realizara mediante abonos
mensuales y un ultimo pago por el monto requerido para nmuoo_ma 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. notificar a la Comisién Nacional
de Valores (actualmente: muﬁmnﬂobaonomm del Mercade 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 mﬁwwﬂdoﬁo al prospecto
informativo. Los bonos podréan ser redimidos. mb:o%mam,ﬂoﬂo a opci6én de Los Castillos
Real Estate, Inc., total o parcialmente, cumplidos los cinco (5) afios de la fecha de la emision,
tal y como se describe en & Omﬁamc 111, Seccién A, _Z;Bmwmw_ @__ del Eo%moﬁo informativo.

Los bonos estan Rm@mﬁm&um por & crédito mozﬂm_ de hOm Castillos Real mmﬁmﬁo 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 Om@ﬁ&o 111, Seccién G

del prospecto informativo. _ _ o _ %
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10. Bonos por Pagar AOcimacmnrwa

Q\ml& Publica de Bonos Qo%ogacom — diciembre de 201 .ﬁ

Los Castillos Real Estate, Inc. realizé una tercera oferta publica de bonos corporativos,
aprobada por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Resolucion
No.SMV-585-14 del 25 de noviembre de 2014, modificada por la Resolucion No.SMV-223-
16 del 12 de abril de 2016 y No.SMV-619-17 del 8 de noviembre de 2017, por un valor
nominal total de hasta B/.70,000,000, emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones
en denominaciones de B/.1,000 v sus multiplos. Los bonos podrén ser emitidos hasta en
nueve (9) Series, cuyos montos seran determinados segiin las booomam%w de Los Castillos
Wn& Estate, Inc. y la demanda del mercado.

mano “A” (subordinada): wmmﬁ B/.10,000,000 (en adelante “Serie “A”} oEEmOm en montos
parciales segtn las necesidades del Emisor.

Series “B”, “C”, “D”, “E”, “F”, “G”, “H" ¢ “I” Amoéoa Oo&:mgmmﬂo totalizaran hasta
B/.60,000,000 (en adelante las “Series Senior”).

La fecha de vencimiento de los bonos de la Serie “A” serd el 1 de diciembre de 2014; sin
émbargo, no puede vencer mientras exista saldo en cualquiera de las Series Senior. Los
bonos de la Serie “A” aoe.osmmﬁmu una tasa de interés fija de diez por ciento (10%) anual.

Los intereses sobre los bonos serdn pagados mensualmente los dias quince (15) de cada mes,

hasta su fecha de vencimiento, sujeto a que el Emisor cumpla con las siguientes condiciones:

1) que ¢l Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de la emision.

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
realizars mediante un solo pago al vencimiento, siempre y cuando no exista saldo insoluto a
capital de cualguiera de las Series Senior. Los bonos de Ia Serie “A” estan subordinados en
sus pagos a capital Suouqmm existan bonos emitidos y en circulacidn de las Series Senior de
esta emision. El Emisot no podré redimir anticipadamente los bonos de la Serie “A” mientras
existan bonos emitidos y'en circulacién de cualquiera de las Series Senior. Una vez se hayan
cancelado en su totalidad las Series Senior, el Emisor to&m redimir anticipadamente los
bonos de la Serie “A” sin penalidad a un precio igual al cien por ciento (100%) del valor
nominal de los bonos Serie “A” emitidos y en circulacion. La Serie nu&a de wom bonos estara
respaldada por el crédito manoﬂmm del Emisor yno ﬂouo mﬁm&ﬁmw

Los bonos de las mmﬁow Senior podran ser emitidos con la mnowm de vencimiento que
determine Los Castillos Real Estate, Inc., la cual podra variar de Serie en Serie siempre y

cuando €] vencimiento no sea por un plazo mayor a quince (15) afios. -~ \@ﬁ
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10. Bonos por Pagar (Continuacién

Oferta Piublica 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 mdas un margen aplicable de tres punto cincuenta por
&iento (3.50%) anual, sujeto a un minimo de cuatro punto setenta y cinco por ciento (4.75%)
anual, las Series Senior emitidas entre el 1 de enero de 2015 y ¢l 31 de diciembre de 2015,
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 que serd acordado entre ¢l
Emisor y el Agente Estructurador segiin las condiciones de mercado y que no podra superar
cinco punto setenta'y cinco por ciento (5.75%) anual, las Series Senior emitidas posterior al
31 de diciembre de 2015, puede ser fija.o vatiable y serd acordado entre e Emisor y el Agente
Estructurador segan las condiciones de mercado existentes en la fecha de Oferta de la Serie
correspondiente y la misma seré comunicada a la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV) y a la Bolsa de Valores de Panaméa (BVP), mediante suplemento al prospecto
informativo que sera presentado con por lo menos tres (3) dias habiles antes de la fecha de
oferta de la Serie correspondiente. Los intereses de las Series Senior serdn pagaderos
mensualmente en las fechas que seran definidas en el suplemento de cada Serie, basta su
fecha de vencimiento. El pago a capital de las Series Senjor de los bonos serd pagado por el
Emisor mediante ciento ochenta (180) abonos mensuales los dias quince (15) de cada mes y
un ultimo pago al vencimiento por el monto requerido para cancelar el saldo insoluto de
capital de los Bonos en las fechds 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 omonmd 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 opcién de Los Castillos' Real Estate, Inc., total o
@3&&5@8 una vez transcurridos tres (3) afios contados a partir de la fecha de oferta de
cada serie, tal y como se %moﬂdo en el Capftulo III, wmoﬁo: > Numeral 9 del prospecto
informativo.

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

informativo. _ _ ) ow.,.\
_ G
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10. Bonos por Pagar (Continuacion

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

El valor razonable de los bonos por pagar al 30 de septiembre de 2019 es de B/.70,374,355
y el de Jos bonos subordinados al 30 de septiembre de 2019 ¢s de B/.7,964,628. El valor
razonable de los bonos por pagar se calculé sobre la tasa de descuento de flujos de efectivo
del 6.05% (2018: 5.65%), el valor razonable de los bonos subordinados se calculo sobre la
tasa de descuento de flujos de efectivo del 10%. Las tasas obtenidas en las emisiones de
bonos realizadas por ¢l Grupo v que fueron para los bonos colocados en el mercado local,
fueron las consideradas como referencia a los efectos de determinar la tasa de descuento
aplicada en la determinacién del valor razonable, ya que las mismas representan valores
observables de mercado v toman en consideracion el riesgo de crédito del Grupo. El valor
razonable de ios bonos por pagar se incluye dentro del Nivel 2 de la jerarquia del valor
razonable.

Depdsitos en Fideicomiso
Los depositos en fideicomiso estan compuestos por:

2019 2018
Global Financial Funds Corp. 1,003,938 828.648
BG Trust, Inc. . : 3.987.708 2.921.367
4,991,646 3.750.015

Cumplimiento de las obligaciones de los bonos

En relacion a la emisidn publica de bonos corporativos por un valor de nominal de hasta
US$23,000,000 aprobada mediante Resolucién No.CNV-429-11 de 13 de diciembre de
2011, al 31 de diciembre de 2017 el Grupo no cumplié con la obligacion financiera sobre ¢l
resultado de la razon de cobertura de servicio de deuda descrita en el prospecto informativo
de dicha emisién. El incumplimiento fue subsanado por el Grupo en enero de 2018, dentro
de los términos del periodo de cura automético detallado en ¢l prospecto informativo de esta
emision de bonos, por lo que no fue requerido para el Grupo realizar una solicitud de
dispensa. —
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11. Capital Social
El capital social esta 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. Cempromisos

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
Colén, por un periodo de 20 afios, renovables por periodos adicionales, sobre los cuales estan
construidos locales comerciales:en el 4rea comercial de France Field, que son de su
propiedad. Los pagos comprometidos por razdn de estos contratos de arrendamiento se
estipulan en base 2 la tarifa mensual vigente de B/.0.80 el m¢*.

A continuacién, se resumen dichos contratos:

Lote Vencimiento ‘Area - Arrendamiento

Subsidiaria No. del Contrato en mt’ Anual
Inversiones Europanamericanas, S. A. 481 Sept. 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.
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13.

14.

15.

Compromisos (Continuacion)
Arrendamiento (continuacion

Adguisicién de Propiedades

El Grupo, a través de su subsidiaria Sabanitas Property, S. A., adquirid el Local No.20, finca
No.30263430, en el Proyecto Terrazas de Sabanitas. El saldo por pagar de B/.4,952,325 fue
cancelado el 5 de julio de 2019 mediante préstamo interino otorgado por Banco General, S.
A., que a su vez fue cancelado mediante la emision de la Serie F de la Emision Publica de
Bonos de Los Castillos Real Estate, Inc. hasta por B/.70,000,000 realizada el 30 de
septiembre de 2019.

Costos Financieros

Los costos financieros se detallan a continuacion:

2019 2018

Gasto de intereses sobre bonos ¢+ 3,471,178 3,415,416
Gasto de intereses sobre préstamos S 82,166 92,901

Amortizacion de costos diferidos por emisién
de deuda : 120,306 128,875
Servicios bancarios 5,513 531
3,679,163 3,637,723

Impuesto sobre 1a Renta

De acuerdo a las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuesto sobre la renta
estan sujetas a revisién por las autoridades fiscales por los Gltimos tres (3) afios, incluyendo
¢l afio terminado el 31 de diciembre de 2018.

No obstante, [a Ley No.18 de junio de 2006, establece un impuesto de 10% sobre la ganancia
que se genere en la compra-venta de bienes inmuebles, como tasa finica 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.

-34-
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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 | 1,010,577 945,905
Impuesto sobre la renta diferido 522,009 456.619
1,532,586 1,402,524

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

2019 2018
Saldo al inicio del afio 17210858 15,826,389
Valor razonable de propiedades de inversion . 61,890 772,847
Depreciacion fiscal de propiedades de inversion _ 460,121 611,622
g . 17,732,869 17,210,858

La composicion del impuesto sobre Ia renta diferido pasivo se presenta a continuacion:

ox

2019 2018
Cambio en el valor razonable de propiedades
de inversién 13,930,589 13,868,699
Depreciacién acumulada fiscal de propiedades
de inversion 3.802.280 3.342.159
Saldo al final del afio 17,732,869 17,210,858
-35-
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15. Impuesto sobre la Renta (Continuacion

La conciliacién 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 6,576,634 5,635,390
Cambio en el valor razonable de propiedades
de inversion (618,903} -
Depreciacidn fiscal de las propiedades (1,840,476) (1,826,461}
Pérdida de subsidiarias - 7,310
Otros __(74.948) (32,620}
Utilidad gravable seglin método tradicional | 4,042,307 | 3,783,619
Impuesto sobre la renta corriente (25%) 1,010,577 945905
&
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Cwaeitna por woliear « mirad
£5entna por cobtor « conijatling relocivensdas
ity @ iipareshad pagndba pos prticipaske

Tatal e solivos

Prattlmonke de Jos Acelonlvias ¥ Pashon
TPasintonio
Lapilal social
e lilades i clisteibuidas
Yenpog=to comnplemenianie
Trak8e patrimanio di b acioaisbe

Pasivin
Pasives batge plass
Baonas por pagar o I g plas, exclupersbs
aeitoy cinclalanle
LT0enea o papar - eenpaiblas eebecionadne
eiapussbe sobie by renta diferido

Pusivia cireutantes
Freestarnot barcarion por pagar
Torcidn chronante de hopos por pagar
Crrenlas por (ogar - ofrax
Adelindan secibidis dis ebicnics
fiastne 0 inypoestos sevnautades por pogar
‘Total & pasives cineulaniss

Total de patives

Tirkad che patvimirio da dont govivnistos v pasives

Juean Disz Allay b Pananid West Mall ilerrers Chillthre Maitanitay lovleverd Santlago Corenala Brsay Villa Zalta Agadukes Prnonome Sahanita
I U I P Properil Fropeoii S Property, Properiy, Froperty, Fropeoiy, Property, - Froperty, Preperty,
54, 5 A 5. A 3 A 5 A %A 5 A, uA 5 A A A
L339 6%5 R HLATA ISR a3k R SI0LEM B 303200 TATAER] MM A B RIS, R AP0 IV w280 l0F B 586,578 T BIRLOGY W 178333
a4 h AN 4 607 43761 213,400 52,137 7005 ELA ] 32287 s BEESI T -
T 51,733 13,6017 43,761 A4 51,157 [ZALTR) 911 532497 KR G &L Taedd
[ 11 664 115 1y 1 515 Hud ELIST S L!:" SA3fadn N MITEESS 1M 75750!7]“ aln I 927185 233454 G448 408 S 397160 B 53R 231 B 1} SGD‘I i1 n 7, TSOFHJ
1edp LingN1 FLILCHRN LN 10000 I¥. 10Dy 0,200 (LR 1oy A 0,600 10000 1 100 1Y [LRLL U
BITRAS 162847 TSLLITE AT HIZ 19,09, 157 4277 46% AR TR 3450440 1,940,248 EACERS ] PRI UM I6R 363
[SR6TT HTEM [y 0N [WRE1R {80, TR [27.159) ELXC ) (365} 13,30 [ARLC {32550 {1638} -
RUYILTSE T I0hET TS5 357810 18116416 4,260,310 355913 1,934.H8 2021E6T 3,074, E20 115,375 S4%.16%
2T S0 2,131,787 2,006, 249 14K5 513 PR ECRL EXUIIE 3549 260 4,775,584 5L 1) TORD A AR R R T 0412
ALY T 600 /54710 LR PREIN ) 471,548 pGAGLTD 00,26 RIS 2T0 0k 44,759 1R1LAH G1.5H
LTI 03 2027 A50,908 1413 a0 LGER DR 3,432,154 £ 95 15T 1176451 3508975 1339540 AR A By 202030
- - . . 19,895 - - - - - -
0,351 LI 59T 12448 7.74% AT 446 3263 LA 10,575 12,952 6010 #4617 31.919
20.05] tLEaT 12443 3047 47232 B.263 b4 i 12,952 B ik A617 1019
378304 2033 004 I F6541T 1REE006 11,660,250 34%0A427 33571 5187 547 3559 430 ARV 3110 560,737 T34
1. 13,_5_6__1! 135 L0k 528 35 11387 %) E 5, 11,\3!656 '8 !0{!765&‘*& 35T U271 451 8 813859 X 0499 408 ST 16 B 5 8')&13! 114 BE00,112  Bf 7 ThD 353



Los Gastlllos Real Estate, Inc. y Subsidiarias

Consalidaci6n del Estado do Resultados Integral

Por el periodo de 6 mases terminado ¢! 3D do septiembre de 2019

12, Inlerniacitn Finaadern Conselidada (Continvaciin)

La consoltdacion del estado de comliados se detalla a continnacion:

JPDpwcll

Ingresos
Atquileres

Gastos Generales y Adminisirativos
Gastos de Alauiler
Honorarios profesionales
Impucsios
Anmertbracion
Seaumos
Oteos pastos
Total de gosted generales y miministrativos

Uitidad {pérdida) er pperaciones

Cambio neto on of valor razemable de propicdarks
de invesidn

Diros Ingresos
Coslos fimngivres, ot

EFilidaed antes de impuesio sohre 1a renta

Tnpueste sobre la renta
hapueste sobire I renta diferido - Cambio Valor Rasonalile
Impuesto sobre b fenin difesice - Deprociacion

Ltitidad (éediclay eesa

Las Castillos Corporatidn Los Pueblos Los Antdex Inyersiones Chirtqui Veraguas France Field Ziona Libre Droce de ODetebre Villa Lucre San Antonic
Ajustas y Real State Los Castillos, Propertics, Properties Europanamericana, Properties, Properties, Praperties, Properlies, Praperties, Fropecties, Propesties,
Consolidado _ _ Eliminaziones_ Total, Ing, S A S.A 8A S. A. 5. A SA 5.4, S.A S.A 8. A S A
Jils 10352625 B, - BY, 10282625 [, - B/, 533 400 B - B, 233E0_ BY 474608 B 06,100 Bl 93250 B 177,500 B. 185 660 B, 286400 B 3av: Bf 407700

167,545 - 167,505 . - - 102,386 - - 33862 6346 - - -

133,600 - 133,609 - 4,847 - 4251 4577 4,237 4231 4237 4,237 4,237 Lk 4,237

139278 - 139276 - 43,505 1431 i 660 195 6,993 £.%531 21,482 20822 2644

- {120,306} 120,306 - 1,357 35k w57 472 213 04 257 504 To6 176

L¥5al3 - 173613 - 9,741 - 3,740 19457 3,748 2,381 57 Tk 2,330 o B3 0047

14 50% - 49,505 357 1] - - £3. 164 - - G661 5230 - - -

THEIHT { E20 3 W) #35003 357 59.56% - ur6h 150,54 ¢ 17,113 7 {156 G2 688 52345 28635 20505 27804
RALYRU F241,306 paAns Tl {357} . 525802 - 244,035 323,089 I8 987 187,194 1E4.212 133,135 158,145 20405 370806
<618 .903 - 618,903 - - - R - R _

.

A RAT 49867 49,562 365 - - - - - - . - - .
3070163 b aG 3358 857 273 114436 - 32066 63,640 AR08 27676 24,352 9Tt X kY] 70.31]
G376.A35 - 6 376 635 LEX Y 5,321 - N 29 2303 E54 518 0 A5 103,535 197,225 042 EIG ORI

£1010,577) - (1,010,377} {75.052) - {44,503y {3}.8RA) [=1 )] (33705 {11,170 ({341 {I6651) 43,125 (55 654)
{631,890 . (61,890} . - . . . . - - . . .

(460119 . (6D LY . {26403) ($ARR) {34,218) 6,460) 16,175) (42 {6,663 (t2,623) {9395} (12,453)

11,572 336) - 11532586} E [101.455) - (52000 {66,105 (57,735) (304510 (22615) 125510} (49,306} (52,520} (75,141)

I, 5,004,049 B - R/ 504040 B 45,872 -I;!'.f. 30—‘,3@“ LA B 138,976 _E’ 198314 Br 173,205 B Fl9632 B 67 545 _E.f. 774051 JE 147 919 B, [57 561 ‘E.." ] 5,4_2;1_
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Los Castlllos Heal Estate, Inc. y Subsldtarias
Consolidacién det Estado de Resultados Integral

Por ej periodo de 6 meses terminado sl 30 de sep

e

12, Iaformacion Financiera Conxolidada (Continuaciong

La consolidacion del estada de resultados se dewllz o

JPDpwe 10

Ingresas
Alyuileres

Gastos Generales y Administrativos
Gastos do alquiler
Honorarios prolesionales
Tpuestos
Amortizacion
Sesmuros
Olros pastos
Total de gastos generales y administralives

Utilidad {pérdida) o operacioncs

Carrbio neto en <] valor rasenable de propicdades
do inverside

Otros ngresos
£lostos Bmncicnos, s

Litafichd antes de impuesto sobre 12 renta

Impucate sobre 1a renta
Tnpuesto sobre {a renta Jileride - Cambio Vakar Razonable
Impuests sabre 18 1eata diferido - Depreciacion

Litilichiet (pdreliatn} maton

Juan Disz Altos de Panamd West Mal Herrera Chilibre Malanilas Vista Alegre Chorrera La Daiia Bouh 15 e d Hrisas Vit Zaita A itk P Sabanit:
Troperiics, Praperties, Prapertics, Peoperties, Properties, Bropertics, Properties, Properiies, Properties, Property, Praperly, Property, Property, Properly, Properly, Properiy:
5 A 5 A 3 A 5 A 5. A A 54 5. A 5 A 5 A S5 A 5 A 8 A 5 A, 5 A 5 AL
Bf. 250 BY A B d12.000 B 200,250 Bf A2 B I3 a0 B A B 57335 B 493250 B, AnE O DY 541,200 GBS S50 B 510360 B, 332100 B A5 800 B 132,430
6,320 a3 631 6,320 60 4320 4023 31878 3 3RTE 3R7S 3,650 6,625 3875 3,875 [LEAE)
36,616 013 2,767 5502 13,733 5,835 6! 93582 LA . SRR 33U 5,183 e 1,653 FN 1
6,557 4,060 53580 4,306 19,540 4,5 347 15613 R 8 11,243 G460 8545 9,051 4,805 6041 -
1Ral 4,589 1394 2606 19,355 4,266 plni) 50648 4,18 30wy 4541 6136 L% 37 4719 B
o ¢ o 33 . u i . R . - - - 337 - - 23703
33314 24277 25 831 18,149 SR8 24,435 b 22 KE7 20.7KT 2p 22 26915 26642 28,166 13407 6,539 46,297
A5R KT 381003 3e360 A6 1,145,252 315315 14743 543,433 472463 FAR 630 514,285 477,358 AR2, 131 kb X5 390261 113,153
. . - . - - . B - - - - - 518903
k]
b0 [BENEL] 134,332 A% 38696 125218 3147 258,648 201,817 25711 2677713 237459 278 050 b8 773 E32 165 LRI
1R A6k 268745 2527 137043 Gil 556 190157 6,500 R 385 ey Rl 1490 887 246,312 239,899 203 135 LA 207 0% Gdal B3]
(36,267 {54,453) (43,483} {35825 {NEL52R) (33.703) (813} {51627 (43,750 (19,153) {42328) {37,637, (17.258) (22,684} (25,344} {558}
. . N . . . N i . N . . N N . (61,8903
(23,3500 {12,139 AR (8,432} (58,711} {13821) (713 {1,565 {13,807} 23360, {19.3011 (21298) (a2, (12518 (26,415} {5,564
(THELTY 67, 126) (63,012} 44,26) (170,63%) 47,534 {1,615 (71,196) (67,662} (42517} IAYET (54,935) (50,248} (42200 151,755y 167,552}
'E. 238 B8l Bf 0t 550 E 184,035 _I_i_n" 132,782 B S11% B 2572 B 5081 B 213,587  BY WLIRE B EdiE 370 _B’.f. 184 834 _E.f. 170 06 _Eﬁ’ 152536 B, 137717 Bi 135337 B 376,099
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Los Castillos Real Estate, Inc. y Subsidiarlas
Consclidacion det Estado de Cambie en el Patrimonio

Por ol paricdo de 6 meses terminado ¢ 30 de

pllambre de 2019

12, Inf i6n Finsnciers Consalidzda ({3 i)
La coisoledacitn del extado e cambios en el 10 e dos 56 detatla a it
Los Castillos Carparacitn Loy Puchlos Las Andes [nversiones Chiriquf Veragusy France Ficld Zonz Libre Boce de Oetubza Vilta Lucre San Antonin
Ajustes y Resl Estatr, Los Castillos, Properties, Praperties, Enrop ienna, Properti Properties Pegpertios Propertics Properties Properties Properlies
Comalidado Eliminacianes Tolal Inr., 5. A 5 A S.A 54 5A 5 A 5. A 5 A 5 A A S.A
Capital en accignes, al inici y a1 final del afip B o B - B 190 Bl [JLX1 I T - B - B/ - Bf - . LU - Br PR - Bf - B/ - B/ -
Copital alictonat pagado, ol incio s ab Bnok det afo 3235000 {3,294,0003 6,534,000 3235000 2300600 18,410 H D00 SEH0. 00 LA 19,01 100 EHY 10000 AL 16600 DALY
Capital soeial al 30 de junio de 2013 3,245 000 £3.295 B0 4,540, 3,245 1410 2500000 10,008 [k Suo0ep G300 LAGL)] 10000 kEL.000 0,000 16,000 10,010
LRifidades no distribuidas al 31 de dickembre de 2018 1508717428 150,877 421 ThE, 164 15,222 642 124,006 a0 ST RI2ITE FTHEIM 3513,165 1.505,34 1,506,963 3,163,373 5.534.549 16,485,612
Dividends Pagade - - - - - A B . - . - - - .
Lititidad netn del periode 3044049 3,044,049 45372 304 366 - 158,976 195,314 174005 1A BT 845 T1881 147519 157 561 225424
Ehitidades no distnbuides al 34 de judo de 2019 155928410 I55.92 1 4 1,037 236 13,527 00% 2L R0 6,175 S8 8.524 039 T8 130 4.3 2 &1k 1573 1858 1984614 3315193 3.pu2.208 16,711,036
1 1 jo at 31 de dicicenbee de 2018 (620,016) . (620.916) - (67215} (15037 {52,133) (12,8743 {52130 {18,540 {13,346} 116,943) (34926 (24,425) (29,4371
Pagos efectusdos oot 2017 (131.3146) - {13136y - {7,355} - {5.009) - 11,521 [dRI5)] [Pax)] {2,530} [4,845) (5.818) {7204}
Iimpueste complemientania at 13 de junio de 2009 airash {812,233) - (25,170} {15037} (58, 7dd) fad {12874 E3HA5TY 23,205 {15.56%) (195143 (35771 (302443 (36,738}
Folal e paltimaiy i 154,354 3% B gRusouny  BE O MG1640238 0 DS A6 B ITOS1IRIM 0 BY 112080 B 6125204 B, A3RE 18 B TOS6 TR n[‘!‘f aeisoy B ) 36e1al? 'En" L9751} B Jasalez2 B 5671241 .E‘f. 16,684,304

e




Los Castlllos Real Estate, Inc, y Subsidiarias
Consolidacitn del Estado de Cambio en ) Patsimonl
Por ¢l periodo de 8 meses terminado e! 30 de sepilar

11, Informaciin F iera C lidacla {C

Hin)

}a consolidacién det estada de cambios en ¢! patrtmenio de los acecioni

Visln Alegre
Propertics, S.A,
5.4,

La Doia
Peoperiion, 5.4,

LA,

Houl, s

Properly,
A A

Brisas
Property,
8. A

10,0y
10,009

JinRHI0

Bl .
0000

o -
NE3, 004

Tin iy

1 )

10,4008

85,140

508

2,786,951

242,385
4,989,018

3,763,630

LIR30

3,760,294

179,954

90,23]

3912,040

3,540,258

{700y
[3]
(713)

(21.500)
6,445
(28,183)

{5,390
(2378

16,096)
{5.213)

Juan Diaz Allgs de
Propertics, Panamé,
5.4, SA

Capital e accignes, al inicio y al final del ato B - B -
Capital adicinonal pagado, al imicto v al ftnal del piin . 10,500 18,000
Capital social af 38 de junio de 2019 10,000 10000
Lhitidades no distriboicdas ol 31 de dicigmbrg de 2008 8730577 TAeH24

Dividendo Pagado - -
Lniliddad neta el periodo 23R351 101,359
Uniliclodes ne distribubdas 21 30 de junio de 2019 2o78.318 T6284T9
Ty " ik 31y diciemlin dg 2018 (51,983 (39,608}
Pagos efectnados en ol 2019 (a1, (7.999)
[mpueslo complementario al gz junio de 201% (33,671 {47,600)

Todal de palinmoana I/, R00T5) . F3U0.873

(8868,

(F1,309)

1 S5

4971 4

LT 3,013 132

B/ 3938 948
-

v




