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Opinién

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Lion Hill Capital, S.A. (la Compafia) que comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017, el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado
integral, el estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, y las notas a los estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Lion Hill Capital, S.A. al 31 de diciembre de 2017, y los resultados de
sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con las Normas
Internacicnales de Informacion Financiera (NilFs).

Base para la Opinion

Llevamos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria {(NIAs).
Nuestras responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la seccion
Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe. Somos
independientes de la Compafiia de acuerdo con el Consejo de Normas internacionales de Etica para
Contadores Coddigo de Etica para los Contadores Profesionales (Cbddigo IESBA) junto con los
requerimientos éticos que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en Panama, y
hemos cumplido nuestras otras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requerimientos y el Cédigo
I[ESBA. Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion.

Asuntos Clave de Auditoria
Hemos determinado que no hay asuntos clave de auditoria a comunicar en nuestro reporte de auditoria.
Enfasis en otros asuntos

Tal como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, la Compafiia es parte de un Grupo,
con el cual realiza una parte sustancial de sus transacciones. La Compafiia es econémicamente dependiente
de sus partes relacionadas.

Otra Informacion Distinta a los Estados Financieros y el Informe del Auditor sobre los mismos

La Administracion es responsable de la otra informacion. La otra informacién corresponde a la informacién
incluida en el informe IN-A, pero no se incluye en los estados financieros y en el informe del auditor sobre los
mismos. Este informe se espera que esté disponible para nosotros después de |a fecha del informe del auditor.

Nuestra opinién sobre los estados financieros no cubre la otra informacidon y no expresaremos ninguna forma
de conclusién de aseguramiento sobre la misma.

Junto con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacion
arriba identificada cuando esté disponible vy, al hacerlo, considerar si la otra informacién es materialmente
inconsistente con los estados financieros o con nuestro conocimiento obtenido en la auditoria o que de otra
manera parezca tener errores materiales.

Cuando leamos el informe IN-A, si concluimos gque hay un error material en el mismo, se requiere que
comuniquemos el asunto a los encargados del gobierno y a las autoridades regulatorias en caso de ser
aplicable.
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Responsabilidades de la Administracion y los Encargados del Gobierno Corporativo por los Estados
Financieros

La Administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera v del control interno que la
Administracion determine como necesario para permitir la preparacion de estados financieros que no
contengan errores importantes, ya sea debido a fraude o error.

Al preparar los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la capacidad de la Compafiia
para continuar como negocio en marcha, revelar segin sea aplicable, los asuntos relacionados con el negocio
en marcha y utilizar la base de contabilidad de negocic en marcha a menos que la Administracién pretenda
liquidar la Compafiia o cesar las operaciones, o no tiene una alternativa mas realista que hacerlo.

Los encargados del gobierno son responsables de supervisar el procesc de informacion financiera de la
Compafiia.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener la seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto no tienen
errores importantes, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe del auditor que incluye nuestra opinion.
La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria llevada a
cabo de acuerdo con las NIAs siempre detectara un error importante cuando éste exista. Los errores pueden
surgir de fraude o error y se consideran importantes si, individualmente o de manera acumulada, puede
esperarse gue influyan en las decisiones econémicas de los usuarios realizadas tomando en cuenta estos
estados financieros.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las NIAs, ejercemoes el juicio profesional y mantenemoes el
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

« l|dentificamos y evaluamos los riesgos de error importante en los estados financieros, debido a fraude
o error, diseflamos y realizamos procedimientos de auditoria en respuesta a esos riesgos, y obtenemos
evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.
El riesgo de no detectar un error importante que resulte de fraude es mayor que uno que resulte de
error, debido a que el fraude puede involucrar colusion, falsificacion, omisiones intencionales,
declaraciones erréneas, o la violacion del control interno.

« Obtenemos una comprension del contro! interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el propésito de
expresar una opinion sobre la efectividad delf control interno de la Compa#ia.

+ Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas hechas por la Administracion.

e Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracién de la contabilizacion de
situaciones de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una
incertidumbre importante con relacién a eventos o condiciones que puedan dar lugar a una duda
significativa acerca de la capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en marcha. Si
concluimos gue existe una incertidumbre importante, se requiere que dirijamos la atencion en nuestro
informe de auditoria a las revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas
revelaciones son inadecuadas, modifiguemos nuestra opinidn. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida en la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los eventos
o condiciones futuras pueden causar que la Compafiia deje de ser un negocio en marcha.

« Evaluamos la presentacion, estructura y contenido generales de los estados financieros, incluyendo
las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de
manera que logren su presentacion razonable.
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Comunicamos a los encargados del gobierno sobre, entre otros asuntos, el alcance y oportunidad planeados
de la auditoria y los hallazgos de auditoria significativos, incluyendo cualquier deficiencia significativa en el
controf interno que identificamos durante nuestra auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno una declaraciéon de que hemos cumplido con los
requerimientos relevantes acerca de la independencia y les comunicamos todas las relaciones y otros asuntos

que razonablemente se puedan pensar como una ayuda a nuestra independencia, y cuando sea aplicable,
salvaguardas relacionadas.

El Socio del compromiso de auditoria que origina este informe de auditoria emitido por un auditor independiente
es Ladia Aguilera M.

Aot

28 de marzo de 2018
Panama, Rep. de Panama



Lion Hill Capital, S.A.

Estado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Activos

Activos corrientes
Depésito en banco
Fondos en fideicomiso

Préstamos por cobrar relacionadas

Total de activos corrientes

Activos no corrientes

Préstamos por cobrar relacionadas

Fondos en fideicomiso
Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos y patrimonio
Pasivos:

Pasivos corrientes

Bonos por pagar, neto
Intereses por pagar

Cuentas por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Bonos por pagar, neto

Cuentas por pagar relacionadas
Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos
Patrimonio
Capital pagado

Déficit acumulado
Impuesto complementario

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Notas
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2017 2016
12,005 35,196
84,174 436,976

4,268,800 4,268,800
4,364,979 4,740,972
97,399,074 78,687,392
1,771,646 1,653,724
99,170,720 80,341,116
103,535,699 85,082,088
4,268,800 4,268,800
135,820 99,539
55,066 89,090
4,459 686 4,457 429 .,
98,596,116 79,896,571
1,159,550 1,102,974
99,755,666 80,999,545

104,215,352 85,456,974

20,000 20,000
(697,643) (394,886)
(2,010) -
(679,653) (374,886)
103,535,699 85,082,088

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




Lion Hill Capital, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral

por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Ingresos:
Intereses sobre préstamos
Servicios administrativos
Intereses sobre depdsitos

Total de ingresos
Gastos de intereses

Gastos generales y administrativos:
Honorarios profesionales
Amortizacion de gastos de emision
Comision agente de pago
Recargos e intereses
Impuestos
Gastos legales

Cargos bancarios
Total de gastos generales y administrativos
(Pérdida) ganancia antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta, neto

(Pérdida) ganancia neta del afio

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

Notas

(o234 @]
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2017 2016

6,541,168 5,208,098
47515 300,000
9,033 7,950
6,597,716 5,516,048
6,541,168 5,208,098
71,044 83,116
72,248 67,702
37,771 37,971
7,512 2,953
400 100
93,042 -
365 529
282,382 192,371
(225,834) 115,579
(76,923) (64,307)
(302,757) 51,272




Lion Hill Capital, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Capital Déficit Impuesto

pagado acumulado complementario Total
Saldo al 31 de diciembre de 2015 20,000 (446,158) - (426,158)
Ganancia neta - 51,272 - 51,272
Saldo al 31 de diciembre de 2016 20,000 (394,886) - (374,886)
Pérdida neta - (302,757) - (302,757)
Aumento - - (2,010) (2,010)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 20,000 (697,643) (2,010) (679,653)

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



Lion Hill Capital, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2017

(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
(Pérdida) ganancia neta del afio
Amortizacion de gastos de emision
Ingresos de intereses
Gastos de intereses
Impuesto sobre la renta
Cambios netos en los activos y pasivos de operacion:
Fondos en fideicomiso
Cuentas por pagar
Intereses pagados
Intereses recibidos

Efectivo proveniente de (utilizado en) las operaciones
Impuesto sobre la renta pagado

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de operacion
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Préstamos por cobrar relacionadas

Impuesto complementario

Cuentas por pagar relacionadas
Bonos por pagar

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de las actividades de financiamiento
Disminucién neta del efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

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

Notas

11

11

2017 2016
(302,757) 51,272
72,248 67,702
(6,541,168) (5,208,098)
6,541,168 5,208,098
76,923 64,307
234,880 (331,230)
(46,640) 43,847
(6,504,887) (5,187,621)
6,541,168 5,208,098
70,935 (83,625)
(64,307) (55,349)
6,628 (138,974)

(18,711,682)

(13,589,996)

(2,010)
56,576 (166,569)
18,627,297 13,803,325
(29,819) 46,760
(23,191) (92,214)
35,196 127,410
12,005 35,196




Lion Hill Capital, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

1. Informacion general
Lion Hill Capital, S.A. (la Compafiia) se constituyd mediante Escritura Publica No.5326 del 22 de abril de
2013 de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama. Se dedica a la emision de bonos garantizados
con inmuebles de! Grupo Distribuidora Xtra.

Las oficinas estan ubicadas en Punta Pacifica PH Oceania Business Plaza, Torre 2,000 Piso 25, Oficina
D. '

La Compafiia es parte de un Grupo, con el cual realiza una parte sustancial de sus transacciones. La
Compafiia es economicamente dependiente de sus partes relacionadas. (Véase Nota 6).

2. Aplicacion de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs) nuevas y revisadas
2.1 Normas e interpretaciones nuevas e implementadas
En el afio en curso, la Compafia ha implementado las modificaciones a las NIIF emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (JASB) que son obligatorias para el periodo
contable que comience a partir del 1 de enero de 2017.

NIC 7 - Fluios de efectivo

La modificacién a la NIC 7, emitida en enero de 2016, define los pasivos derivados de las actividades
de financiacion como pasivos "para los cuales los flujos de efectivo eran o serén, clasificados en el
estado de flujos de efectivo como los flujos de efectivo por actividades de financiacion”. También
hace énfasis en que los nuevos requisitos de revelacién también se relacionan con los cambios en
los activos financieros si cumplen con la misma definicion.

Solicita nueva informacion a revelar sobre los cambios en los pasivos derivados de las actividades
de financiacion, tales como: los cambios de los flujos de efectivo de financiacién, los cambios
derivados de la obtencién o pérdida del control de subsidiarias u otros negocios, el efecto de los
cambios en las tasas de cambio extranjeras, los cambios en el valor razonable y otros cambios.
También establece que los cambios en los pasivos derivados de las actividades de financiacion
deben ser revelados por separado de los cambios en ofros activos y pasivos, e incluye una
conciliacién entre los saldos iniciales y finales en el Estado de situacion financiera, para los pasivos
derivados de las actividades de financiacion. Se permite adopcion anticipada.

La Compaiiia evalu¢ y concluyd que estas modificaciones no tienen ningun impacto material en los
estados financieros y se describe en mayor detalle en la Nota 19 - Cambios en los pasivos por las
actividades de financiacion, donde se presenta la informacién comparativa con el periodo anterior.

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

La modificacion a la NIC 12, emitida en enero de 2016, no cambian los principios subyacentes para
el reconocimiento de activos por impuestos diferidos, presenta las siguientes aclaraciones:

+ Las pérdidas no realizadas en instrumentos de deuda medidos a valor razonable en los

instrumentos financieros, pero al costo para propositos tributarios pueden dar origen a
diferencias temporarias deducibles.

%7/
v




Lion Hill Capital, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017

(En balboas)

Cuando una entidad evalla si estaran disponibles las ganancias fiscales contra las cuales se
pueda utilizar una diferencia temporaria deducible, considerara si la legislacion fiscal restringe
las fuentes de las ganancias fiscales contra las que pueda realizar deducciones en el momento
de la reversion de esa diferencia temporaria deducible. Si la legislacion fiscal no impone estas
restricciones, una entidad evaluaréd una diferencia temporaria deducible en combinacién con
todas las deméas. Sin embargo, si la legisiacion fiscal restringe el uso de pérdidas para ser
deducidas contra ingresos de un tipo especifico, una diferencia temporaria deducible se evaluaré
en combinacion solo con las del tipo apropiado.

La entidad debera confirmar si cuenta con suficientes utilidades fiscales en los periodos futuros,
comparando las diferencias temporarias deducibles con las ganancias fiscales futuras que
excluyan las deducciones fiscales procedentes de la reversion de dichas diferencias temporarias
deducibles. Esta comparacion muestra la medida en que la ganancia fiscal futura seré suficiente
para que la entidad deduzca los importes procedentes de la reversion de las diferencias
temporarias deducibles.

Las posibles utilidades fiscales futuras podrian incluir la recuperacion de algunos activos de la
entidad por un importe superior a su valor en libros si existe evidencia suficiente de que es
probable que la entidad lo pueda cumplir. Es decir, en el caso de un activo cuando se mide a
valor razonable, la entidad debe verificar si tiene la certeza de que sea probable ia recuperacion
del activo por una cifra superior al valor en libros, como puede ser el caso de que mantener un
instrumento de deuda a tasa fija y cobrar los flujos de efectivo contractuales.

NIIF 12 - Informacion a revelar sobre participaciones en otras entidades

La modificacion a la NIIF 12, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF Ciclo 2014-
2016 emitidas en diciembre de 2016, aclara el alcance de la norma, adicionando la indicaciéon de
que los requisitos de esta NIIF se aplican a los intereses de las subsidiarias, acuerdos conjuntos,
asociadas y entidades estructuradas no consolidadas, que estén clasificados (o que se clasifican)
como mantenidas para la venta u operaciones discontinuadas de acuerdo con la NIIF 5 - Activos no
corrientes mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas, pero se conserva la excepcion
de revelar informacién sobre éstas de acuerdo al parrafo B17 de la norma.

Estas modificaciones no tienen ningtin impacto material en los estados financieros.



Lion Hill Capital, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

2.2 Nuevas e interpretaciones nuevas y/o revisadas, pero atin no efectivas

Las nuevas normas y modificaciones a las NIIF, asi como las interpretaciones (CINIIF) que han sido
publicadas en el periodo, pero que alin no han sido implementadas por la Comparia se encuentran
detalladas a continuacion:

Fecha de aplicacion

Norma Tipo de cambio

obligatoria
CINIIF 23 - La incertidumbre frente a los
tratamientos del impuesto a las ganancias 1 de enero de 2019 Nueva
CINIIF 22 - Operaciones en moneda extranjera y
consideracién anticipada 1 de enero de 2018 Nueva
NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarias
procedentes de contratos con clientes 1 de enero de 2018 Nueva
NIIF 16 - Arrendamientos 1 de enero de 2019 Nueva
NIIF 9 - Instrumentos financieros 1 de enero de 2018 Modificacion
NIC 40 - Propiedades de inversion
(transferencias en propiedades de inversion) 1 de enero de 2018 Modificacion
NHF 9 -Instrumentos financieros (caracteristicas
de capcelamon anticipada con compensacion 1 de enero de 2019 Modificacion
negativa)
NIC 12 - Impuesto a las ganancias
(Mejoras anuales a las Normas NIIF Ciclo 2015-
2017 -Consecuencias del impuesto a las 1 de enero de 2019 Modificacion

ganancias, de los pagos en instrumentos
financieros clasificados como patrimonio)

NIC 23 Costos por préstamos

(mejoras anuales a las Normas NIIF ciclo 2015-

2017 - Costos por préstamos susceptibles de 1de enero de 2019
capitalizacion)

Modificacion

-10 -




Lion Hill Capital, S. A.

Notas a los estados financieros
por el aflo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

CINIIF 23 - La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias

Emitida en junio de 2017, esta interpretacion trata de resolver el problema de como reflejar en los
estados financieros, la incertidumbre que surge de que un tratamiento contable aplicado en las
declaraciones tributarias sea o no aceptado por la autoridad tributaria. Ante tal incertidumbre, el
tratamiento contable es considerado un “tratamiento contable incierto” al que le es evaluado sies o
no probable que la autoridad tributaria lo acepte. Si lo acepta se debe determinar la posicion
tributaria contable consistente con el tratamiento tributario usado o planeado a ser usado en las
declaraciones de los impuestos a los ingresos de la entidad y si no, se debe reflejar el efecto de la
incertidumbre en la determinacién de la posicion tributaria contable relacionada. En este ultimo caso,
el efecto de la incertidumbre debe ser estimadoe, usando ya sea la cantidad mas probable o el método
del valor esperado, dependiendo de cual método predice mejor la solucion de la incertidumbre.

La interpretacion permite aplicar cualquiera de los siguientes enfoques para la transicion:

¢ Enfoque retrospectivo pleno: este enfoque puede ser usado solo si es posible sin el uso de
retrospectiva. La aplicacion de la nueva interpretacion sera contabilizada de acuerdo con la
NIC 8, lo cual significa que se tendra que reemitir la informacién comparativa; o

« Enfoque retrospectivo modificado: la reemision de la informacion comparativa no es requerida
o permitida segln este enfoque. El efecto acumulado de aplicar inicialmente la interpretacion
sera reconocido en el patrimonio de apertura a la fecha de la aplicacion inicial, siendo el
comienzo del periodo anual de presentacién de reporte en el cual la entidad aplique por
primera vez la interpretacion.

La Compariia esta evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta interpretacion.

La interpretacion sera de aplicacién obligatoria para los periodos anuales gue comiencen a partir del
1 de enero de 2019. Se permite su aplicacion anticipada.

CINIIF 22 - Operaciones en moneda extranjera v contraprestacion anticipada

Emitida en diciembre de 2016, esta interpretacion trata como determinar la fecha de la transaccion
para definir el tipo de cambio gue se utilizara en el reconocimiento inicial de activo, gasto o ingreso
(o parte de &l), en la baja de un activo no monetario o pasivo no monetario resultante del pago o
recibo de anticipo en moneda extranjera. Al respecto, el Comité de Interpretaciones de las NHF,
llegd a la siguiente conclusién: la fecha de la transaccion, a efectos de determinar el tipo de cambio,
es la fecha del reconocimiento inicial del activo de pago anticipado no monetario o del pasivo por
ingresos diferidos. Si hay varios pagos o recibos por adelantado, se establece una fecha de
transaccion para cada pago o recibo. No se aplica cuando una entidad mide el activo relacionado,
gasto o ingreso en el reconocimiento inicial a su valor razonable o al valor razonable de la
contraprestacién pagada o recibida en una fecha distinta a la fecha del reconocimiento inicial del
activo no monetario o del pasivo no monetario derivado de la contraprestacion anticipada (por
ejemplo, la medicién del crédito mercantil acorde con la NIIF 3 - Combinaciones de negocios).
Tampoco se aplica para el impuesto scbre la renta y los contratos de seguros.

11 -




Lion Hill Capital, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

La interpretacion sera de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del
1 de enero de 2018. Se permite su aplicacién anticipada.

NIIF 15 - Ingresos procedentes de contratos con clientes

Emitida en mayo de 2014, es una nueva norma aplicable a todos los contratos de ingresos de
actividades ordinarias provenientes de contratos con clientes, excepto arrendamientos, instrumentos
financieros y contratos de seguros que son regulados por su respectiva norma. Se trata de un
proyecto conjunto con el Financial Accounting Standards Board - FASB para eliminar diferencias en
el reconocimiento de ingresos entre NIIF y US GAAP.

L.as aclaraciones realizadas en abril de 2016 a la NIIF 15 incluye los siguientes aspectos:

a. Identificacion de la actuacion como principal o0 como agente:

Cuando esta involucrado un tercero en proporcionar bienes o servicios a un cliente, la Compania
determinara si la naturaleza de su compromiso es una obligacién de desempefio consistente en
proporcionar los bienes o servicios especificados por si misma (es decir, actia como un principal) o
bien en organizar para el tercero el suministro de esos bienes o servicios (es decir, actia como un
agente).

b. Contraprestacion variable:

Es cualquier cantidad que sea variable segln el contrato. El importe de la contraprestacion puede
variar debido a descuentos, devoluciones, compensaciones, reembolsos, créditos, reducciones de
precio, incentivos, primas de desempefio, penalizaciones u otros elementos similares. La
contraprestacion acordada puede también variar si el derecho de una entidad a recibirla depende de
que ocurra o no un suceso futuro. Por ejemplo, un importe de contraprestacion seria variable si se
vendiera un producto con derecho de devolucién o se promete un importe fijjo como prima de
desempefio en el momento del logro de un hito especificado.

C. Métodos de aplicacion:

La norma permite la utilizacion de dos métodos para la aplicacion inicial asi: método retrospectivo
pleno y método modificado. En la Compaiiia se da aplicacion a esta norma siguiendo el método
modificado.

Método modificado: Con el enfoque modificado, se reconocera el efecto acumulado de la aplicacion
inicial como un ajuste al saldo de apertura de las ganancias acumuladas (u otro componente del
patrimonio, segln proceda) del periodo de presentacién anual que incluya la fecha de aplicacion
inicial. Segln este método de transicion, una entidad aplicara esta Norma de forma retroactiva solo
a contratos que no estén terminados en la fecha de aplicacion inicial (por ejemplo, 1 de enero de
2018 para una entidad con el 31 de diciembre como final de ario).
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Para periodos de presentacion que incluyan la fecha de aplicacion inicial, una entidad proporcionara
toda la informacion a revelar adicional siguiente:

(a) Elimporte por el que cada partida de los estados financieros se ve afectada en el periodo de
presentacion actual por la aplicacion de esta norma en comparacion con la NIC 11 ylaNIC 18y las
Interpretaciones relacionadas que estuvieran vigentes antes del cambio; y

(b) Una explicacién de las razones de los cambios significativos identificados. Esta nueva norma
pretende mejorar las inconsistencias y debilidades de NIC 18 y proporcionar un modelo que facilitarg
la comparabilidad de empresas de diferentes industrias y regiones. Proporciona un nuevo modelo
para el reconocimiento de ingresos y requerimientos mas detallados para contratos con elementos
muitiples. Ademas, requiere revelaciones mas detalladas.

El principio basico de fa NIIF 15, es que una entidad reconoce los ingresos de actividades ordinarias
de forma que representen la transferencia de bienes o servicios comprometidos con los clientes a
cambio de un importe que refleje la contraprestacion a la cual la entidad espera tener derecho a
cambio de dichos bienes o servicios.

Una entidad reconoce los ingresos de actividades ordinarias de acuerdo con ese principio basico
mediante la aplicacion de las siguientes etapas:

Etapa 1: Identificar el contrato (0 contratos) con el cliente.

Etapa 2: Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato.

Etapa 3: Determinar el precio de la transaccion.

Etapa 4: Asignar el precio de la transaccion entre las obligaciones de desempefio del contrato.
Etapa 5: Reconoccer el ingreso de actividades ordinarias cuando (0 a medida que) la entidad

satisface una obligacion de desempefio.

Bajo NIIF 15, una entidad reconoce los ingresos cuando una obligacion es satisfecha, por ejemplo,
cuando el “control” de los bienes o servicios subyacentes a la ejecucion de la obligacion en particular
son transferidos al cliente. Guias mas especificas han sido adicionadas a la norma para manejar
escenarios especificos. Adicionalmente, se requieren mayores revelaciones.

Reemplazaria las normas NIC 18 - Ingreso, NIC 11 - Contratos de construccion, CINIF 13 -
Programas de fidelizacion de clientes, CINIIF 15 - Acuerdos para la construccion de inmuebles,
CINIIF 18 - Transferencias de activos procedentes de los clientes y SIC 31 - Transacciones de
trueque que incluyen servicios de publicidad.

La Compaiiia continta evaluando la nueva norma haciendo especial énfasis en la identificacion de
las obligaciones de desempefio incluidas en los contratos con los clientes y la evaluacion de los
meétodos para estimar el monto y el momento de la contraprestacion variable. Si bien el impacto
permanece sujeto a revision, la Compafiia no considera que la adopcion de la NIIF 15 tenga un
impacto material en los estados financieros.

Las modificaciones seran de aplicacién obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2018. Se permite su aplicacion anticipada.

X
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NIIF 16 - Arrendamientos

Emitida en enero de 2016, esta nueva norma introduce un modelo integral para la identificacion de
contratos de arrendamiento y tratamientos contables para arrendadores y arrendatarios.
Reemplazara las actuales normas para el tratamiento contable de los arrendamientos incluidas en
la NIC 17 - Arrendamientos vy las interpretaciones relacionadas.

Para realizar la distincidon entre los arrendamientos y los contratos de servicios se basa en el control
del cliente sobre el activo identificado. Para el arrendatario se elimina la distincion de los
arrendamientos operativos (fuera de balance) y los arrendamientos financieros (en el balance
general) y se sustituye por un modelo en el que debe reconocerse un activo (derecho de uso) y su
correspondiente pasivo para todos los arrendamientos (es decir, todo en el balance), excepto los
arrendamientos a corto plazo y los arrendamientos de activos de bajo valor.

El activo (derecho de uso) se mide inicialmente al costo y posteriormente se mide al costo (con
ciertas excepciones) menos la depreciacion acumulada y las pérdidas por deterioro, ajustadas para
cualquier reevaluacién del pasivo por arrendamiento. El pasivo por arrendamiento se mide
inicialmente por el valor presente de los pagos futuros por arrendamiento. Posteriormente, el pasivo
por arrendamiento se ajusta a los pagos de intereses y arrendamientos, asi como al impacto de las
modificaciones de arrendamiento, entre otros. Ademas, la clasificacién de los flujos de efectivo
también se vera afectada ya que los pagos de arrendamiento operativo segun la NIC 17 se presentan
como flujos de efectivo operativos; mientras que en el modelo NiIF 16, los pagos de arrendamiento
se dividiran en amortizacion al capital y una porcion de intereses que se presentaran como flujo de
efectivo de financiamiento y operacién, respectivamente.

En contraste con la contabilidad del arrendatario, la NiiF 16 incluye como requisitos contables para
el arrendador los mismos que trae la NIC 17, es decir, continla requiriendo que un arrendador
clasifique un arrendamiento como un arrendamiento operativo o un arrendamiento financiero.

Esta nueva norma requiere mayor detalle en las revelaciones. La Compafiia esta evaluando los
impactos que podria generar la aplicacion de esta nueva norma.

NIIF 9 - Instrumentos financieros

La NIIF 9 y su maodificacién emitida en julio de 2014, establece que los activos financieros se
clasifiquen en su reconocimiento inicial en tres categorias, en funcion al modelo de negocio vy a las
caracteristicas de los flujos de efectivo, en los cuales se puede dar, que estén mantenidos para
cobrar los flujos y se tengan hasta el vencimiento (se valoran al costo amortizado), los que se
mantienen hasta el vencimiento pero se pueden vender esporadicamente (a valor razonable con
cambios en el otro resultado integral) y los que estan para la venta de manera sistematica (a valor
razonable con cambios en resultados).
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En los instrumentos de patrimonio, la NIIF @ aplica siempre que no haya influencia significativa (NIC
28 - Inversiones en asociadas), control conjunto {NIIF 11 - Acuerdos conjuntos) o control (NIIF 10 -
Consolidacion), por lo que generalmente se trata de tenencias accionarias en otras entidades con
derecho a voto inferior al 20%. Si se tienen con fines de negociacion se clasifican a valor razonable
con cambios en resultados, pero si se tienen por alguna estrategia pueden designarse
irrevocablemente a valor razonable con cambios en el ORI y no pueden ser modificadas.

Con respecto al deterioro de los activos financieros, se pasa del modelo de pérdida incurrida al
modelo de pérdidas crediticias esperadas. Segun el enfoque del deterioro de valor de la NIIF 9, ya
no es necesaric que ocurra un suceso relacionado con el crédito antes de que se reconozcan las
pérdidas crediticias. En su lugar, una entidad contabilizara siempre las pérdidas crediticias
esperadas, asi como los cambios en dichas pérdidas crediticias esperadas. El importe de las
pérdidas crediticias esperadas se actualiza en cada fecha de presentacion para reflejar los cambios
en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial y, por consiguiente, se proporciona informacion
mas oportuna sobre las pérdidas crediticias esperadas.

Debido a que el modelo de pérdidas crediticias esperadas fue desarrollado para entidades
financieras, la norma permite el aplicar modelos mas simplificados para entidades no financieras,
como la matriz de provisiones. La Compafiia implementé un modelo estadistico, “matriz de
incobrabilidad” como recurso practico, y permite la aplicacion del modelo simplificado (toda la vida
esperada del activo financiero).

Con respecto a la contabilidad de coberturas, la NIIF 9 establece tres tipos de cobertura: para flujos
de efectivo, de valor razonable y de inversiones en negocios del exterior. El cambio relevante,
consiste en que se eliminan los limites establecidos para la evaluacion de la efectividad retrospectiva
de la cobertura y se alinean mas con las actividades de gestion del riesgo, es decir, la evaluacion de
la eficacia se alinea con la gestién de riesgo a través de principios cualitativos en lugar de reglas
cuantitativas; Unicamente sera necesaria una evaluacion de la eficacia de la cobertura en su inicio y
luego posteriormente, pero con caracter prospectivo, deja de ser un requisito su evaluacion
retrospectiva. De igual manera, no exige el cumplimiento de unos limites cuantitativos fijados, sin
embargo, debe seguir midiéndose y reconociéndose la ineficiencia de la cobertura al cierre de cada
gjercicio. Anteriormente la cobertura debia ser altamente eficaz, tanto con caracter prospectivo
como retroactivo.

La NIIF 9 con respecto a las coberturas establece que:

- La calificacion de la cobertura se base en factores cualitativos y en la evaluacion prospectiva
de efectividad. Sila efectividad no fue lo que se esperaba, la relacion de cobertura puede ser
re balanceada, sin necesidad de discontinuar la contabilidad de cobertura, excepto que no se
prevea que sea efectiva en el futuro.

La terminacién voluntaria de la relacién de cobertura no esta permitida.
- Es necesario asegurarse de que la relaciéon de la cobertura esta adecuadamente designada y
documentada, especificando los objetivos y estrategias de gestion del riesgo y como se

evaluara la efectividad, las causas de inefectividad y como se va a calcular la ratio de
cobertura.
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- Se modifica la contabilizacion del valor temporal de las opciones en las relaciones de cobertura
ya sean de flujos de efectivo o de valor razonable cuya variacion de valor razonable podra
diferirse bajo ciertas reglas como un coste de cobertura. Con NIC 39 este componente se lleva
a resultados como ineficacia.

Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2018. Se permite su aplicacion anticipada.

NIC 40 - Propiedades de inversién

La enmienda realizada en diciembre de 2016 tiene efecto en las transferencias de propiedades de
inversion (reclasificaciones) motivada por el “cambio en su uso”, ampliando este titimo término: un
cambio en el uso ocurre cuando la propiedad cumple, o deja de cumplir, la definicion de propiedad
de inversion y hay evidencia del cambio en el uso. De manera aislada, un cambio en las intenciones
de la Administracion para el uso de una propiedad no proporciona evidencia de un cambio en el uso.
Para ello se contintia con los ejemplos que trae la norma en el parrafo 57 y 58 (no modificados
sustancialmente). Fueron adicionados los parrafos 84C al 84k y 85G para definir las disposiciones
transitorias al realizar transferencias de propiedades de inversion.

NIF 9 - Instrumentos financieros

Las modificaciones a la NIIF 9, relacionadas con las caracteristicas de prepago con compensacion
negativa, permiten a las empresas medir activos financieros, cancelados anticipadamente con
compensacion negativa a costo amortizado o valor razonable, a través de otro resultado integral si
se cumple una condicion especifica; en lugar de hacerlo a valor razonable con beneficio o pérdida.

La Compafia esta evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta modificacion.
Las modificaciones seran de aplicacién obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2019.

NIC 12 - Impuesto a las ganancias

LLa modificacién a la NIC 12, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF Ciclo 2015-
2017 emitidas en diciembre de 2017, aclara que todas las consecuencias del impuesto sobre la renta
de los dividendos (distribucién de los beneficios) deben reconocerse en resultados, ofro resultado
integral o el patrimonio, en funcién al reconocimiento inicial de la transaccion. Especificamente,
establece que una entidad reconocera las consecuencias del impuesto a la renta de los dividendos
como se define en la NIIF 9 cuando reconoce un pasivo para pagar un dividendo. Las consecuencias
del impuesto sobre la renta de los dividendos estén vinculadas mas directamente con transacciones
o0 sucesos pasados que generaron ganancias distribuibles, que con las distribuciones hechas a los
propietarios. Por ello, una entidad reconocera las consecuencias de los dividendos en el impuesto a
las ganancias en el resultado del periodo, otro resultado integral o patrimonio segtn donde la entidad
originalmente reconocié esas transacciones o sucesos pasados.

B

-16 -



Lion Hill Capital, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

La Compafiia esta evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta modificacion.
Las modificaciones seran de aplicacién obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2019. Se permite su aplicacién anticipada.

NIC 23 - Costos por préstamos

La modificacion a la NIC 23, que forma parte de las mejoras anuales a las normas NIIF Ciclo 2015-
2017 emitidas en diciembre de 2017, establece que en la medida en que los fondos de una entidad
procedan de préstamos genéricos y los utilice para obtener un activo apto, ésta determinara el
importe de los costos susceptibles de capitalizacion aplicando una tasa de capitalizacién a los
desembolsos efectuados en dicho activo. La tasa de capitalizacion sera el promedio ponderado de
los costos por préstamos aplicables a todos los préstamos recibidos por la entidad pendientes
durante el pericdo. Sin embargo, una entidad excluira de este calculo los costos por préstamos
aplicables a préstamos especificamente acordados para financiar un activo apto hasta que se
completen sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar ese activo para su uso
previsto o venta. El importe de los costos por préstamos que una entidad capitalice durante el periodo
no excedera el total de los costos por préstamos en gque se haya incurrido durante ese mismo
periodo.

La Compariia esta evaluando los impactos que podria generar la aplicacion de esta modificacion.

Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2018. Se permite su aplicacion anticipada.

3. Politicas de contabilidad significativas

Un resumen de las politicas de contabilidad mas significativas de la Compafila se presentan a
continuacion:

3.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NHF).

3.2 Base de presentacién

Los estados financieros fueron preparados sobre la base de costo historico. Los estados financieros
fueron preparados a partir de los registros contables que mantiene la Compafiia.

3.3 Moneda funcional y de presentacién
Los registros se llevan en balboas (B/.) y los estados financieros estan expresados en esta moneda.
El balboa, unidad monetaria de la Republica de Panama, esté a la par y es de libre cambio con el

délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y
en su lugar utiliza el dolar (US$) norteamericano como moneda de curso legal.

R
e
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3.4

3.5

3.6

Uso de estimaciones

La Administracién ha efectuado un nimero de estimaciones y supuestos relacionados al reporte de
activos y pasivos al preparar estos estados financieros de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones. lLas estimaciones relevantes que son particularmente susceptibles a cambios
significativos se relacionan con la estimacion de la amortizacion del gasto de emisién de bonos.

Instrumentos financieros

Efectivo v depdsitos en bancos

El efectivo y depdsitos en bancos comprenden los fondos de caja y los depodsitos en bancos a la
vista.

Deterioro de activos financieros

Los activos financieros deben ser probados por deterioro al final de cada periodo sobre el cual se
informa. Un activo financiero estara deteriorado si, y solo si, existe evidencia objetiva del deterioro
como consecuencia de uno o mas eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial
del activo y ese evento o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de
efectivo futuros estimados del activo financiero.

Baja en activos financieros

Los activos financieros son dados de baja sélo cuando los derechos contractuales a recibir flujos de
efectivo han expirado; o cuando se han transferido los activos financieros y sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherente a propiedad del activo a otra entidad. Si la Compafifa no transfiere
ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y continlia con el control
del activo transferido, éste reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los
montos que pudiera tener que pagar. Si la Compafiia retiene sustancialmente todos los riesgos y
beneficios de la propiedad de un activo financiero {ransferido, éste continta reconociendo el activo
financiero y también reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por la entidad

Obligaciones financieras

Las obligaciones financieras son reconocidas a costo amortizado usando el método de interés
efectivo. El método de interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de! pasivo
financiero y del gasto de interés distribuido sobre el periodo relevante. La tasa de interés efectiva es
la tasa que descuenta exactamente los pagos de efectivo futuros estimados a traves de la vida
esperada del pasivo financiero, o (donde sea apropiado) en un pericdo mas corto, al monto neto en
libros en el reconocimiento inicial.

Instrumento de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual en los activos
de una entidad después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos por
la Compairiia se registran por el importe recibido, neto de los costos directos de emision.
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Baja de pasivos financieros

Se da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones se liquidan,
cancelan o expiran. La diferencia entre el monto en libros de un pasivo financiero dado de baja y la
consideracion pagada y por pagar es reconocida en el estado de ganancias o pérdidas y otro
resultado integral.

Capital accionario

Las acciones comunes estan clasificadas como parte del patrimonio. Dichas acciones estan
registradas al costo.

3.7 Costo de deuda

Los costos de deuda son amortizados sobre el periodo en que se amortiza la deuda bajo el método
de interés efectivo.

3.8 Ingresos y gastos por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas y otro
resultado integral bajo el método de interés efectivo para todos los instrumentos financieros que
generan intereses.

3.9 Provisiones

Las provisiones son reccnocidas cuando la Compafiia tiene una obligacion presente (legal o
implicita) como resultado de un evento pasado, que probablemente resulte en la salida de recursos
econdémicos y que pueda ser estimada razonablemente.

3.10 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende el impuesto corriente. El impuesto sobre la renta es
reconocido en los resultados de operaciones del afio corriente. El impuesto sobre la renta corriente
se refiere al impuesto estimado por pagar sobre los ingresos gravables del afio, utilizando la tasa
vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

3.11 Medicién de valor razonable y proceso de valuacion

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado al transferir un pasivo
en una transaccion ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de medicion, o en
su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la Compariia tenga acceso en el momento. El
valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

Para estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compania utiliza datos observables
cuando éstos estan disponibles. Peridédicamente la Administracion informa a la Junta Directiva las
causas de las fluctuaciones mas significativas en el valor razonable de los activos y pasivos, para
informacion sobre las técnicas de valuacion y datos de entrada utilizados en el valor razonable de
los activos y pasivos. (Véase Nota 5).

La Compaiiia revela las transferencias entre niveles de la jerarquia de valor razonable al final del
periodo durante el cual ocurrié el cambio.

o~
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4. Administracion del riesgo de instrumentos financieros

4.1

4.2

Riesgo de crédito

Es el riesgo de que la contraparte no cumpla con los pagos de manera completa y a tiempo. Los
activos financieros que potencialmente presentan riesgo crediticio para la Compafiia. El deposito en
banco, Unico activo de la Companiia, esta expuesto al riesgo de crédito.

Riesgo de mercado

Como parte del riesgo de mercado, la Compafiia esta expuesta principalmente al riesgo de tasa de
interés del flujo de efectivo y del valor razonable. El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y el
riesgo de tasa de interés de valor razonable, son los riesgos que los flujos de efectivo futuros vy el
valor de un instrumento financiero fluctuaran debido a cambios en las tasas de interés del mercado.

La tabla a continuacion resume la exposicion de la Compaiiia al riesgo de tasa de interés. Esto
incluye los saldos de los instrumentos financieros de la Compafiia, clasificados por lo que ocurra
primero, la nueva fijacion de tasa o la fecha de vencimiento:

Hasta 1 Masde § Sin devengo
017 mes 13 meses 312 meses 15 aftos anos de interés Total
Activos financieros:
Depdsito en banco - - 12,005 12,005
Fondo en fideicomiso 84,174 - - 1,771,648 - 1,855,822
Préstamos por cobrar relacionadas - 1,067,200 3,201,600 17,075,200 80,323,874 - 101,667,874
Total de activos financieros 84,174 1,067,200 3,201,600 18,846,848 80,323,874 12,005 103,535,701
Pasivos financleros:
Bonos por pagar - 1,087,200 3,201,600 17,075,200 82,014,350 - 103,358,350
Cuentas por pagar relacionadas - - - - - 1,159,550 1,159,550
Total de pasivos financieros - 1,067,200 3,201,600 17,075,200 82,014,350 1,159,550 104,517,900
Total de sensibilidad a tasa de interés 84,174 . - 1,771,648 (1,690,476) (1,147,545) (982,199)
2016
Activos financleros:
Depdsito en banco - - - 35,196 35,196
Fondo en fideicomiso 436,976 1,653,724 - - . 2,090,700
Préstamos por cobrar relacionadas - 1,067,200 3,201,600 17,075,200 61,612,192 - 82,956,192
Total de activos financieros 436,976 2,720,924 3,201,600 17,075,200 61,612,192 35,196 85,082,088
Pasivos financieros:
Bonos por pagar - 1,067,200 3,201,600 17,075,200 62,821,371 - 84,165,371
Cuentas por pagar relacionadas - - - - 1,102,974 1,102,974
Total de pasivos financieros - 1,067,200 3,201,600 17,075,200 62,821,371 1,102,974 85,268,345
Total de sensibilidad a tasa de interés 436,976 1,653,724 - - (1,209,179) {1,067,778) (186,257)
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4.3 Riesgo de liquidez

Riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafia no cuente con la disponibilidad para hacerle
frente a sus obligaciones de pago asociados con sus pasivos financieros cuando llegan a su fecha
de vencimiento y para reemplazar los fondos cuando estos son retirados. La consecuencia puede
ser el fracaso para cumplir con sus obligaciones y los compromisos para prestar.

El cuadro a continuacion muestra los flujos de efectivo no descontadcs de los pasivos financieros de
la Compariia sobre la base de su vencimiento mas cercano posible. Los flujos esperados de estos
instrumentos pueden variar significativamente producto de estos analisis.

Valoren Flujos no Desde1a3 De3as
2017 libros descontados Hasta 1 afio anos afios Méas de 5 afios
Pasivos financieros:
Bonos por pagar 102,864,916 187,378,509 12,325,120 23,999,584 44,942,450 106,111,355
2016
Pasivos financieros:
Bonos por pagar 84,165,371 144,004,031 10,019,373 19,449,890 18,679,092 95,855,676

Para administrar el riesgo de liquidez que surge de los pasivos financieros, la Compaiiia mantiene
activo liquido tal como efectivo. En adicién, con base en la naturaleza de las operaciones de la
Compaiiia, se dispone de préstamos con partes relacionadas cuya realizacion es parte de la
estrategia de liguidez consolidada del Grupo. Estos activos pueden ser facilmente vendidos para
cumplir con requerimientos de liquidez.

La informacién que se presenta a continuacion muestra los activos y pasivos financieros de la
Compafiia en agrupaciones de vencimientos basadas en el periodo remanente en la fecha del estado
de situacion financiera respecto a la fecha de vencimiento contractual:

Hasta Deta De 3 a Mas de

1 afio 3 afos 5 afios 5 anios Total
2017
Activos financieros
Depdsito en banco 12,005 - - - 12,005
Fondo en fideicomiso 84,174 - - 1,771,646 1,855,820
Préstamos por cobrar relacionadas 4,268,800 8,537,600 8,637,600 80,323,874 101,667,874
Total de activos financieros 4,364,979 8,537,600 8,537,600 82,095,520 103,535,699
Pasivos financieros
Bonos por pagar 4,268,800 8,537,600 8,537,600 82,014,350 103,358,350
Cuentas por pagar relacionadas - - - 1,159,550 1,159,550
Total de pasiws financieros 4,268,800 8,537,600 8,637,600 83,173,900 104,517,800
Posicion neta 96,179 - - (1,078,380) (982,201)
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Hasta De 1a De 3 a Mas de

1 afio 3 afios 5 afos 5 afios Total
2016
Activos financieros
Deposito en banco 35,196 - - - 35,196
Fondo en fideicomiso 436,976 - - 1,653,724 2,090,700
Préstamos por cobrar relacionadas 4,268,800 8,537,600 8,537,600 61,612,192 82,956,192
Total de activos financieros 4,740,972 8,537,600 8,537,600 63,265,916 85,082,088
Pasivos financieros
Bonos por pagar 4,268,800 8,537,600 8,537,600 62,821,371 84,165,371
Cuentas por pagar relacionadas - - - 1,102,974 1,102,974
Total de pasivos financieros 4,268,800 8,537,600 8,537,600 63,924,345 85,268,345
Posicion neta 472,172 - - (658,429) (186,257)

5. Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

[a Compaiiia efectlia estimaciones y juicios que afectan los montos reportados de los activos y pasivos
dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados y estan basados
en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros gue se creen son
razonables bajo las circunstancias.

Valor razonable de los instrumentos financieros

La Compania mide el valor razonable utilizando niveles de jerarquia que reflejan el significado de los datos
de entradas utilizados al hacer las mediciones. La Compafiia tiene establecido un proceso y una politica
documentada para la determinacion del valor razonable en la cual se definen las responsabilidades y
segregacion de funciones entre las diferentes areas responsables que intervienen en este proceso.

La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si la informacion incluida a esas
técnicas de valuacion es observables o no observables. La informacion observable refleja datos del
mercado obtenidos de fuentes independientes; la informacion no observable refleja los supuestos de
mercado de la Compariia. Estos dos tipos de informacion han creado la siguiente jerarquia de valor
razonable:

¢ Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los
que la entidad pueda acceder en Ia fecha de la medicion.

« Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o similares en mercados que
no son activos.

e Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.
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Valor razonable de los act_ivos y pasives financieros de la Compafiia que no se miden a valor razonable
(pero se requieren revelaciones del valor razonable)

El valor en libros de los principales activos y pasivos financieros que no se miden a su valor razonable en
el estado de situacion financiera se resume a continuacion:

2017 2016 Jerarquia
Valor en Valor Valor en Valor del valor
libros razonable libros razonable razonable
Activos financieros
Depésito en banco 12,005 12,005 35,196 35,196 Nivel 2
Fondo en fideicomiso 1,855,820 1,855,820 2,090,700 2,080,700 Nivel 3
Préstamos por cobrar relacionadas 101,667,874 101,667,874 82,956,192 82,956,192 Nivel 3
Total de activos financieros 103,535,699 103,535,699 85,082,088 85,082,088
Pasivos financieros
Bonos por pagar 102,864,916 102,864,916 84,165,371 84,165,371 Nivel 3
Cuentas por pagar relacionadas 1,169,550 1,159,550 1,102,974 1,102,974 Nivel 3
Total de pasivos financieros 104,024,466 104,024,466 85,268,345 85,268,345

&1 valor razonable del depdsito en banco es el monto pagado a la fecha del estado de situacion financiera
dada su naturaleza de corto plazo.

El valor razonable de los préstamos y las cuentas por pagar con partes relacionadas es el monto pagado
a la fecha del estado de situacion financiera, debido a que no tiene causacion de intereses y a su naturaleza
con compafiias relacionadas.

El valor razonable de los bonos por pagar ha sido determinado desde la perspectiva del tenedor de la
inversion como activo.

6. Saldos y transacciones con partes relacionadas

A continuacién, se presenta un resumen de los saldos y transacciones significativos con partes
relacionadas al 31 de diciembre de 2017:

2017 2016

Activo no circulantes:

Préstamos por cobrar 101,667,874 82,956,192
Pasivo no circulantes:

Cuentas por pagar 1,159,550 1,102,974
Ingresos:

Intereses sobre préstamos 6,541,168 5,208,098

Senicios administrativos 47,515 300,000

e
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El préstamo por cobrar fue otorgado a partes relacionadas para realizar proyectos inmobiliarios con los
fondos provenientes de la emisién de bonos. El préstamo esta dividido en seis: (i) B/.37,718,399 (2016:
B/.41,406,417), pactado a una tasa de 4.5% (2016: 4.5%), con vencimiento en octubre de 2023 (2016:
octubre de 2023); (ii) B/.25,000,000 (2016: B/.25,000,000) pactado a una tasa de interés de 10.50% (2016:
10.50%), con vencimiento en noviembre de 2028 (2016: noviembre de 2028); (i) B/.7,949,475 (2016:
B/.8,549,775) pactadc a una tasa de interés de 4.75%, con vencimiento en marzo de 2026; (iv)
B/.8,000,000 (2016: B/.8,000,000) pactado a una tasa de interés de 11%, con vencimiento en septiembre
de 2036; (v) B/. 16,500,000 pactada a una tasa de interés de 11% con vencimiento en septiembre de 2032,
(vi) B/.6,500,000 pactada a una tasa de interés de 5.625% con vencimiento en octubre de 2027.

La cuenta por pagar corresponde a aportes realizados por parte relacionada para financiar la puesta en
marcha de la Compafiia. El mismo no genera intereses ni tiene fecha de vencimiento.

La Compaiiia opera como un vehiculo de inversién de las compariias del Grupo al que pertenece, por lo
cual su capacidad financiera esta respaldada por el mismo Grupo. Los accionistas han confirmado su
voluntad y capacidad de dar respaldo financiero y econdmico a la Compafiia por al menos los proximos 12
meses y han presentado un plan para compensar el déficit patrimonial mediante aportes de capital.

7. Depésito en banco
El saldo de deposito en banco se detalla a continuacion:

2017 2016

Banco General, S.A. - cuenta corriente 12,005 35,196

Los fondos estan libres de todo gravamen y, en consecuencia, la Comparia dispone de ellos en su
totalidad.

8. Fondos en fideicomiso

Los fondos en fideicomiso se detallan a continuacioén:

2017 2016

Fideicomiso BG Trust, Inc.

Cuenta de concentracion 84,174 436,976

Reserva de senicio para deuda futura 1,771,646 1,653,724
Total de fondo en fideicomiso 1,855,820 2,090,700
Menos:
Porcién no corriente (1,771,6486) (1,653,724)
Porcidn corriente 84,174 436,976

La cuenta de concentracién devenga un interés del 0.55% (2016:0.31%) y la cuenta de reserva de servicio
para deuda futura devenga un interés del 0.26% (2016: 0.27%).

Los fondos en fideicomiso son administrados por BG Trust, Inc. Estos fondos estan representados por el
efectivo del cobro mensual de los canones de arrendamientos cedidos al fideicomiso y las reservas pre-
establecidas de conformidad con los respectivos contratos de fideicomiso. El propésito de la reserva es
mantener los fondos necesarios para cubrir el pago de tres meses de capital e intereses de los Bonos de
las Series Senior A, B, C, Dy E. (Véase Nota 9).

- 04 -




Lion Hill Capital, S. A.

Notas a los estados financieros
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9. Bonos por pagar

Lion Hill Capital, S. A. fue autorizado, segun Resolucion SMV No.417-13 del 7 de octubre de 2013 de la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, a ofrecer mediante oferta, bonos corporativos por
un valor nominal de hasta B/.145,000,000 y con vencimientos varios hasta de quince (15) afios. Los bonos
corporativos seran emitidos en denominaciones de B/.1,000 o sus multiplos o en tantas series como lo
estime conveniente el Emisor seglin sus necesidades y demanda del mercado. Los intereses serén
pagados trimestraimente. E! Emisor podra redimir anticipadamente los bonos de Serie A una vez
transcurridos cinco (5) afios a partir de la fecha de oferta. Los bonos series subordinadas F, Gy H no
podran ser redimidos anticipadamente mientras nc se haya cancelado la fotalidad de las series A, B, C, D
y E. Los bonos estén garantizados a través de un Fideicomiso Irrevocable de Garantia con BG Trust, Inc.
con (i) primera hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles del garante hipotecario, (ii) cesion de las
polizas de seguro de las mejoras de los bienes inmuebles, (iii) cesion irrevocable de los canones de
arrendamiento y (iv) cuenta de concentracién y cuenta de reserva de servicio de deuda. Los fondos fueron
utilizados principalmente para pagar el préstamo puente y refinanciar otras deudas existentes, el mismo
sera utilizado para futuras inversiones del fideicomitente emisor.

Al 31 de diciembre de 2017, BG Trust, Inc. en su calidad de fiduciario ha confirmado el cumplimiento de
las garantias citadas anteriormente.

A continuacion, los términos y condicicnes de los bonos emitidos:

Saldo al 31 do Saldo al 31 do
Tasa de Monto diciembro de diciembro do
Sorio Focha do emisién interés Vencimiento autorizado 2017 2016
A 14 de octlubre de 2013 4.78% 14 de octubre de 2023 £5,000,000 39,408,875 43,077,375
B8 25 de marzo de 2016 4.69% 25 de marzo de 2026 9,000,000 7,949,475 8,549,775
C 12 de octubre de 2017 5.60% 12 de abrit de 2023 21,000,000 6,500,000 -
Serén determinadas por el Seran determinadas por el
D,E " S pore emisor segun sus 10,000,000 - -
emisor seguin sus necesidades K
necesidades
Subordinada F 7 de noviembre de 2013 10.50% 7 de noviembre de 2028 25,000,000 25,000,000 25,000,000
Subordinada G 25 de septiembre de 2016 11.00% 25 de septiembre de 2036 8,000,000 8,000,000 8,000,000
Subordinada H 19 de septiembre de 2017 11.00% 19 de septiembre de 2032 17,000,000 16,500,000 -
Menos: Costos de emisién
Serie AB,FyG - (391,264) (461,779}
Menos: Costos de emision
Serie CyH - (102,170) -
Total de bonos por pagar, neto 145,000,000 102,864,916 84,165,371

Durante el periodo 2017 las Series C y H fueron emitidas el 19 de septiembre y el 12 de octubre del 2017,
respectivamente con las mismas condiciones establecidas en las emisiones precedentes.
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Al 31 de diciembre de 2017, el saldo de los bonos emitidos por B/.102,864,916 (2016: B/.84,165,371) se

desglosa de la siguiente manera:

Seria A
Serie B
Serie C
Serie F
Serie G
Serie H
Total de bonos por pagar

Menos:
Costo de emision de bonos, neto
Total de bonos por pagar, neto

Porcién corriente

Saldo con vencimiento mayor a un afio

El vencimiento del principal pagadero en los proximos afios es como sigue:

Menos de 1 afo
1 -2 anos

2 - 3 afios

3 -4 anos

4 -5 anos

Mas de 5 afos

Total

2017 2016
39,408,875 43,077,375
7,949,475 8,549,775
6,500,000 -
25,000,000 25,000,000
8,000,000 8,000,000
16,500,000 -
103,358,350 84,627,150
(493,434) (461,779)
102,864,916 84,165,371
4,268,800 4,268,800
98,596,116 79,896,571
2017 2016
4,268,800 4,268,800
4,268,800 4,268,800
4,268,800 4,268,800
4,268,800 4,268,800
4,268,800 4,268,800
82,014,350 63,283,150
103,358,350 84,627,150

En el proceso de estructurar, documentar y colocar las notas, la Compaiiia incurrid en gastos de emision.
Estos gastos fueron capitalizados para ser amortizados durante la vida de los bonos bajo el método de
interés efectivo. Los gastos se registran a su valor nominal y consisten principalmente de servicios legales
y de consultoria pagados, asi como también comisiones y gastos pagados a las agencias calificadoras de

riesgo.
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El saldo al 31 de diciembre de 2017, el saldo de los gastos de emision se presentan a continuacion:

2017 2016
Costo de emision de bonos 766,154 662,251
Amortizacion acumulada (272,720) (200,472)
Costo de emision de bonos, neto 493,434 461,779

El movimiento de la amortizacion acumulada de gastos de emision se presenta a continuacion:

2017 2016
Saldo al inicio del afo (200,472) (132,770)
Aumentos (72,248) (67,702)
Saldo al final del arfo (272,720) (200,472)

10. Capital pagado

El capital social autorizado esté conformado por 20,000 acciones con un vaior nominal de B/.1.00 cada
una. A la fecha de emisién de estos estados financieros los certificados de acciones se encuentran en
proceso de emision.

11. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las Compafiias constituidas en la Republica de Panama
estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres Gitimos afios, inclusive el afio terminado el
31 de diciembre de 2017, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

En Gaceta Oficial No.26489-A, referente a la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 se modifican ias tarifas
generales del Impuesto sobre la Renta (ISR). Para las entidades financieras, la tarifa actual es de 27.5%
desde el 1 de enero de 2012, y se reduce a 25% desde el 1 de enero de 2014.

Mediante la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 queda eliminado el método denominado Calculo Alterno
del Impuesto sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye con la tributacion presunta del impuesto sobre la renta,
obligando a toda persona juridica que devengue ingresos en exceso a un millon quinientos mil balboas
(B/.1,500,000) a determinar como base imponible de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a)
la renta neta gravable calculada por el método ordinario establecido en el Codigo Fiscal; y (b) la renta neta
gravable que resulte de aplicar, al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento
(4.67% renta presuntiva).

De acuerdo a la Legislacion Fiscal Panamena vigente, las compafiias estan exentas del pago de impuesto
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estan exentos del
pago de impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depositos a plazo en bancos locales, los
intereses ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos-valores emitidos a través

de la Bolsa de Valores de Panama.
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El gasto de impuesto sobre la renta se detalla a continuacion:
2017 2016

Impuesto sobre la renta corriente, neto 76,923 64,307

El impuesto sobre [a renta estimada utilizando el calculo del impuesto por renta presuntiva se presenta a
continuacion.

Célculo de impuesto causado por renta presuntiva

2017 2016
Total de ingresos bruto 6,587,716 5,616,048
Menos: total de ingresos exentos 9,032 7,950
Total de ingresos gravables (100%) 6,588,684 5,508,098
Menos: 95.33% 6,280,992 5,250,870
Renta neta gravable (4.67%) 307,692 257,228
Impuesto causado alternativo 76,923 64,307

12. Hechos posteriores

A la fecha de la emisién de los estados financieros de la Compafia se han colocado de la Serie C un total
de B/.14,500,000 con las mismas condiciones establecidas.

13. Aprobacidon de los estados financieros

Los estados financieros para el afio terminado al 31 de diciembre de 2017 fueron autorizados por la
Gerencia General para su emisién el 28 de marzo de 2018.

* % %k k k Kk

-28 -




Formulario IN-A

FORMULARIO IN-A

INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL

Afio Terminado al el 31 de Diciembre de 2017

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY DEL 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No. 18-00

DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000.
RAZON SOCIAL DEL EMISOR:
VALORES QUE HA REGISTRADO:

NUMEROS DE TELEFONO Y
FAX DEL EMISOR:
DIRECCION DEL EMISOR:

DIRECCION DE CORREO
ELECTRONICO DEL EMISOR:

LION HILL CAPITAL, S.A.

Emisién de Bonos Corporativos en ocho series

(Serie Senior A, B, C, Dy E y Serie Subordinada F, G y H)
Registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores seglin Resolucion SMV No. 417-13 de 7 de
Octubre de 2013 y oferta del 14 de octubre de 2013.

Emisién total hasta por Ciento Cuarenta y Cinco Millones
de Délares (US $145, 000,000.00), moneda de curso legal

De los Estados Unidos de América.

Serie Senior A Hasta: US$ 55,000,000.00
Serie Senior B Hasta: US$ 9,000,000.00
Serie Senior C Hasta: Us$ 21,000,000.00
Serie Dy E: No se emitieron dado

Que se venci6 el periodo establecido para dicha emisién.
Serie Subordinada F Hasta:  US$ 25,000,000.00
Serie Subordinada G Hasta:  US$ 8,000,000.00
Serie Subordinada H Hasta: US$ 17,000,000.00

290-9000; 290-0291
Punta Pacifica, Calle Isaac Hanono, PH Oceania Business

Plaza, Torre 2000, Piso 25, Oficina 25D.

chharari@superxtra.com
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I PARTE
I INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Historia y Desarrollo de la Solicitante

Lion Hill Capital, S.A. sociedad anénima de duracién perpetua organizada bajo las
leyes de la Republica de Panama, debidamente inscrita en el Registro Publico la
ficha 801248, documento redi 2374114, de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil)
Protocolizada mediante Escritura Publica No. 5326 del 22 de abril de 2013 y con
domicilio en la Ciudad de Panama, ha sido constituida para servir como vehiculo
juridico cuya finalidad ser4 la emisién de una serie de bonos de deuda corporativa
en el mercado publico de valores.

Lion Hill Capital S.A. cuenta con oficinas en el Edificio Prime Time Tower, piso 10,
ubicado en Calle la Rotonda de la Urbanizacién Costa del Este, Ciudad de Panama,
Republica de Panama. Teléfono 391-2883. Email chharari@superxira.com

Desde su fundacion y hasta la fecha, las acciones de la empresa no han sido parte
de ningun intercambio, swap o suscripcion preferente. Durante el afio fiscal 2013
Lion Hill Capital, S.A. efectué una emisién publica de bonos corporativos el 14 de
octubre del 2013 por la suma de $ 145,000,000.

B. Pacto Social y Estatutos del Solicitante
El Pacto Social de Lion Hill Capital, S.A. esta contenido en la Escritura Publica No.
5,326 del 22 de abril de 2013 de la Notaria Octava dei Circuito de Panama
debidamente inscrita a la Ficha 801248, Documento 2374114 de! Registro Publico
desde el 25 de abril de 2013.

El objetivo principal de la sociedad es el dedicarse en la Republica de Panama o
cualquier otro pais, a comprar vender, transferir, disponer, negociar, financiar,
permutar, poseer, administrar, dar o tomar dinero en préstamo, uso usufructo, o
anticresis, toda clase de bienes, sean muebles o inmuebles, acciones o derechos y
celebrar y efectuar contratos, operaciones, negocios y fransacciones de licito
comercio.

De igual forma, podra dedicarse a realizar todos los actos, contratos, operaciones,
negocios o transacciones permitidas por la Ley de sociedades andnimas de la
Republica de Panama.

El capital social es de Veinte mil Délares ($ 20,000.00) moneda legal de los Estados
Unidos de América, dividido en Veinte Mil (20,000) acciones de un valor nominal de
Uno Délar ($1.0) cada una.

El nimero de directores no sera menos de tres (3) ni mayor de (59) pero podra ser
aumentado por la Junta General de Accionistas.

Desde su fundacion y hasta la fecha, el Emisor no ha sido sujeto de reclasificacién,
fusion, escision o consolidacién de ninglin tipo. Adicionalmente, al mejor
conocimiento de sus directores, la empresa no ha sido demandada o querellada ante
ningtn tribunal local o extranjero.
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C. Descripcion del Negocio

El Emisor es una sociedad an6nima creada con el propésito especial de actuar como
Emisor de la presente Emisién, por lo que no mantiene informacién histérica de
operaciones. Sus activos mas importantes consistiran en facilidades de crédito
otorgadas a empresas relacionadas, las cuales se dedican al negocio inmobiliario.

D. Estructura Organizativa

El Emisor forma parte de un grupo de acuerdo al diagrama que se presenta a
continuacion:

Accionistas
Lion Hills Capital, S.A. King’s Land Corp. Supermercados Xtra, S.A.
(Emisor) (Afiliada) (Afiliada)

E! Emisor no cuenta con una organizacién administrativa propia ya que subcontrata
los servicios que requiere. El Emisor no tiene subsidiarias.

E. Propiedades Planta y Equipo
El Emisor no cuenta con propiedades, mobiliario y equipo significativo a la fecha.

F. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.
El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacion y
desarrollo a la fecha.

G. Informacién sobre tendencias
Datos suministrados por Indesa, Analisis Sectorial, Sector Construccién Diciembre
2016.

A corto plazo, no prevemos que el sector de construccién pueda mantener ef ritmo
de crecimiento econdémico que ha tenido en la ditima década. Como hemos
mencionado aqui muchos de los indicadores sugieren que el crecimiento del sector
ha alcanzado o esta cerca de alcanzar un punto de inflexién.

El indicador mas apropiado para anticipar el desempefio del sector es el de valor de
los permisos de construccién. A diciembre 2016, el valor de los permisos de
construccion a nivel nacional fu de B/. 2,008 millones, lo que representa una -
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contratacion de -3.2% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior. A
diciembre 2015, esa variacion fue de 7.7% y 7% el afio anterior.

Asimismo, en términos del drea a construir se observa una variacion de 1.7% enlos
permisos de construccién durante la totalidad del afio 2016, en contraste con las
expansiones de 3.7% y 6.0% en el 2015 y 2014, respectivamente.

Es necesario mencionar otro elemento que podria representar el desafioc mas
importante para el sector de la construccién y para el sector inmobiliario. Ei 1 de julio
de 2016 empez6 a regir el Acuerdo 2-2016 de la Superintendencia de Bancos de
Panama que modifica la ponderacién de riesgo de los activos para propdsitos del
célculo del indice de adecuacién de capital de los bancos (patrimonio entre activos
ponderados por riesgo).

Dado que la nueva regulacion representa un aumento general en la ponderacion de
riesgo de los créditos incluyendo las hipotecas para vivienda y locales comerciales,
la expectativa es que los bancos aumentaran sus tasas de interés activas, con vistas
a mantener la rentabilidad y el indice de adecuacion de capital. Habria que
contemplar las implicaciones sobre la capacidad de pago de los clientes y cuanto se
afectara la demanda y construccion de viviendas y locales comerciales.

Aunque dicha regulacion marca una evolucién prudencial del marco regulatorio en
linea con buenas practicas bancarias, representa un reto importante para los bancos
de la plaza que deberan encontrar un nuevo punto de equilibrio operativo,
reduciendo su exposicion a créditos de mayor riesgo y/o aumentando sus tasas de
interés activas. En cualquier caso, el grado de implementacién de ambas medidas
tendra un efecto adverso sobre el sector de construccion y el sector inmobiliario que
han sido dos de los sectores mas importantes de la economia panamefia en la Gltima
década en términos de empleo, inversién y crecimiento econémico.

Desemperio Reciente — Sector no Residencial

Similar al sector residencial, la construccion de obras no residenciales se ha
desacelerado en los (ltimos trimestres. En la Gltima publicacién del censo de
construccion de la Contraloria General de la Republica se observa que el area
construida en obras no residenciales se contrajo en todos los trimestres del afio
2015. Esta tendencia contintia en el 20186, reflejando una contraccion de -41% y de
-74% en el primer y segundo trimestre del afio en comparacién con los mismos
periodos del afio anterior.

Locales Comerciales

La desaceleracion de la construccion también se observa en la actividad comercial.
El érea construida de obras destinadas para locales comerciales paso de 37 mil m2
en el primer semestre de 2015 a 13 mil m2 en la primera mitad de este afio. Esto
representa una disminucion interanual de -66%.

Oferta disponible de locales comerciales

Los datos de Galeria Inmobiliaria reafirman la tendencia a la baja en la actividad de
construccién de locales comerciales. A septiembre de 2016 habia 145,003 m2 de ,
espacio comercial disponible, una disminucién de -1% con respecto a septiembre /&
2015. De estos, 85 mil m2 o el 58% correspondia a oferta en centros comerciales.
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A.

Negociaciones y rotacién

En cuanto al ritmo de negociaciones (ventas o arriendos), el promedio mensual (de
12 meses previos) de esas a septiembre 2016 resulto en 2,154 m2 comparado al
nivel registrado a diciembre 2015 (5,503 m2), esto representa una disminucién de -
61% en la demanda o nivel de absorcion del inventario comercial en el mercado. En
linea con esto, la rotacién del inventario ha ido aumentando, ubicandose en 67.3
meses a la Ultima fecha de registro.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
Liquidez

El Emisor cuenta al 31 de diciembre de 2017 con activos circulantes por un monto de $
4,364,979 de los cuales $12,005 se encuentran disponibles de forma liquida,
depositados en cuentas bancarias de instituciones financieras de prestigio.

Los pasivos corrientes al 31 de diciembre de 2017, $4,459,686 de los cuales
$102,864,916. corresponden a bonos por pagar de la Emisién. Al Cierre del 2017 la ratio
de liquidez del Emisores encuentra en niveles aceptables de 1.00x.

Recursos de Capital

El patrimonio de la Empresa al 31 de diciembre de 2017 reflejaba un valor de -$679,653
conformado por acciones con valor nominal de $20,000 y utilidades no distribuidas por valor
de -US$697,643. Los pasivos totalizan US$ 104,215,352 conformados principalmente por
fondos obtenidos mediante emisién de bonos en dos (8) series por un valor de
US$102,864,916. y cuentas por pagar relacionadas al cierre del 2017 por un valor de
US$1,159,550, principalmente.

Resultados de las Operaciones

Al 31 de Diciembre de 2017 los ingresos totalizan US$ 6,597,716 de los que US$ 6,541,168
son operativos, producto de intereses generados por prestamos efectuados, mismos que se
han generado durante el 2017. Los gastos asociados para el mismo periodo totalizan
US$282,382 para un resultado del periodo antes de impuestos de US$ -302,757.

Analisis de Perspectivas

El Emisor a futuro espera seguir operando bajo la misma modalidad, extendiéndole
facilidades a empresas con el producto de emisiones u otras facilidades bajo las cuales el
Emisor acttia como acreedor. De ser conveniente, el Emisor podra a futuro llevar al mercado
otras emisiones de valores con el mismo fin.

DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

By
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A. Identidad
1. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores

Directores

La Junta Directiva de la empresa est4 compuesta por las siguientes personas.
MURAD HARARI DABAH - PRESIDENTE

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 25 de agosto de 1979

Domicilio Comercial: Oficinas Centrales Distribuidora Xtra, Ciudad Radial, Juan Diaz,
Ciudad de Panama

Apartado postal: 0838-01259

Correo electronico: murad@superxira.com
Teléfono: 290-9000

Fax: 290-0291

El Seftor Harari es director y accionista de Distribuidora Xtra, compafiia duefia de la
cadena de Supermercados Super Xtra. Actualmente, mantiene el cargo de Presidente
Ejecutivo de Distribuidora Xtra, encargado de Planificar, administrar, dirigir y controlar los
objetivos especificos y generales de la empresa a corto, mediano y largo plazo
enmarcado a la estrategia global y a la visién del negocio.

Innovando y desarrollando planes de accién que garanticen la eficiencia operativa y
permitan generar los méargenes de rentabilidad del negocio para mantener su solidez
financiera y competitividad en el mercado. En materia social empresarial participa
activamente en actividades sociales dentro de la comunidad hebrea, director de la
escuela La Academia Hebrea, padrino Fundados de la Fundacion JUPA- supérate y
encargado del manejo social empresarial de Supermercados Xtra. En materia comercial,
es director de la Junta Directiva de Banco Metrobank, y miembros de diversos comités
ejecutivos dentro de la operacion de dicho banco. Director de Hidrotenencias, compaiiia
duefia de varios proyectos hidroeléctricos en la provincia de Chiriqui. Adicionalmente,
es director de diversas compafiias inmobiliarias tales como

Panatropolis, proyecto inmobiliario aledafio al Aeropuerto Internacional de Tocumen con
mas de 860 hectareas de desarrolio, y diversos proyectos residenciales y comerciales
en el area de Punta Pacifica. El Sefior Harari es Presidente de Lion Hill Capital S.A.
compafiia Emisora de la presente Emision de Bonos Publicos.

CHARLES HARARI ~ SECRETARIO
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 27 de noviembre de 1976

Domicilio Comercial: Oficinas Centrales Distribuidora Xtra, Ciudad Radial, Juan Diaz, ; /
Ciudad de Panama gl

/
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Apartado postal: 0838-01259

Correo electrénico: chharari@supendra.com

Teléfono: 290-8000
Fax: 290-0291

El Seflor Harari es director y accionista de Distribuidora Xtra, compafiia duefia de la
cadena de Supermercados Super Xtra. Actualmente, mantiene el cargo de CFO de
Distribuidora Xtra, encargado de toda la parte financiera y tecnologia de las operaciones
de los Supermercados a nivel nacional. En material social empresarial es Sub-tesorero
de la Academia Hebrea de Panam4 vy tesorero de la organizacién sin fines de lucro b'nai
brit, entre otras. En materia comercial, es director de varias compafiias inmobiliarias,
encargadas de desarrollar proyectos residenciales en Punta Pacifica, Obarrio y Panama
Oeste, director de Wisper, compaiiia que brinda servicios de internet a nivel nacional y
director de diversas compaiifas relacionadas al sector energético, entre otras.
Adicionalmente ostenta el cargo de Secretario de Lion Hills Capital S.A. compaifiia
Emisora de la presente Emisién de Bonos Publicos. El Sefior Harari es graduado de la
Universidad Santa Maria La Antigua, donde obtuvo su Licenciatura en Ingenieria Civil.

MURAD HARARI BTESH - TESORERO
Nacionalidad: Panameifia
Fecha de Nacimiento: 24 de mayo de 1974

Domicilio Comercial: Oficinas Centrales Distribuidora Xtra, Ciudad Radial, Juan Diaz,
Ciudad de Panama

Apartado postal: 0838-01259

Correo electrénico: mikeh@superxira.com

Teléfono: 290-8000
Fax: 290-0291

El Sefior Harari es director y accionista de Distribuidora Xtra, compafiia duefia de la
cadena de Supermercados Super Xtra. Actualmente, mantiene el cargo de Director
Regional del area este y esté encargado de la supervision y operacién del Super Xtra 24
de diciembre, una de las tiendas mas relevantes de la cadena. Anteriormente, fue el
encargado de las compras de textil y hogar dentro de la cadena de Super Xtra. En materia
comercial, es director de diversas compaiiias inmobiliarias del Grupo y encargado del
manejo de la operacion de centros comerciales, bodegas de la Zona Libre de Colon y
locales comerciales en ia Central y Calidonia. El sefior Harari es el Tesorero de Lion
Hills Capital S.A. compafiia Emisora de |a presente Emisiéon de Bonos Publicos.

2. Empleados de Importancia y Asesores

El Emisor no cuenta con personal ni ejecutivos ya que subcontrata los servicios que
necesita.
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3. Asesores Legales
Asesor Legal Externo
Fabrega Molino & Mulino
Direccion Comercial: Calle 50, BMW Plaza, Piso 9
Apartado Postal: 0816-00744, Panama Rep. De Panamé

Contacto Principal: Tatiana Abadia

Correo Electrénico: tabadia@fmm.com.pa

Teléfono: 301-6600

Fax: 301-6606

El Emisor ha designado a Fabrega Molino & Mulino como su asesor legal para la
preparacion de los Bonos, del Contrato de Agente de Pago, del Contrato de
Fideicomiso, del Contrato de Corretaje de Valores, del Prospecto Informativo,
Contrato de Suscripcion y en el Registro de los Bonos en la SMV y en la BVP.

4. Auditores
Auditor Externo
DELOITTE
Direccion Comercial: Costa del Este, Edificio Banco Panama Piso 12
Apartado Postal: 0816-01558, Panama Rep. De Panama

Contacto Principal: Licenciada Ladia Aguilera

Correo Electrénico: laguilera@deloitte.com

Teléfono: 303-4100
Fax: 269-2386

Auditor Interno
COFINTAX

Direccion Comercial: Calle Primera Perejil, Edificio 7-68, Planta Baja Bella Vista
Apartado Postal: 0832-2240 WTC, Panama Rep. De Panama
Contacto Principal: Ivette Herrera P.

Correo Electronico: iherrera@vegaiex.com

Teléfono: 3227-8496

Fax: 227-7796
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5. Designacién por acuerdo o entendimientos
No aplica

B. Compensacion

Los Directores no reciben compensacién alguna, ni en efectivo ni en especie, de parte del
Emisor, ni este le reconoce beneficios adicionales, excepto por el pago de dietas por la
asistencia a la Junta General de Accionistas y Junta Directiva. Desde la constitucién del
Emisor hasta la fecha de Oferta, los Directores y Dignatarios no han recibido pago de dietas.

C. Practicas de la Directiva

El Pacto Social del Emisor no contempla un término especifico de duracién en sus cargos
para los Directores y Dignatarios. L.a Junta Directiva debera estar compuesta de nos menos
de tres (3) ni mas de cinco (5) miembros. Dentro de dicho méaximo y minimo, el nimero podra
ser fijado por resolucién de la Junta Directiva. No obstante, en cualquier reunién de los
accionistas para elegir Directores, lo accionistas podran por resolucién determinar el nimero
de Directores a elegir en ella, y el nimero que asi se determine sera entonces elegido. El
Secretario ejercer la representacion legal del Emisor.

La Junta General de Accionistas constituye el poder supremo de la sociedad, pero en ningun
caso podra por un voto de la mayoria privar a los accionistas de sus derechos adquiridos ni
imponerles una resolucion contraria al Pacto Social o los Estatutos.

Los negocios de la sociedad seran administrados y dirigidos por la Junta Directiva. Con
sujecion a lo dispuesto en la Ley y a lo que estipule el Pacto Social, La Junta Directiva tendra
el control absoluto y la direccién plena de los negocios de la sociedad.

El Pacto Social no establece la frecuencia con la cual el Emisor debe llevar a cabo reuniones
de Junta Directiva y la misma podréa lievarse a cabo en la Republica de Panama o en
cualquier otro lugar. Las vacantes seran llenadas por acuerdo de la Asamblea de
Accionistas. Los Directores actuales ocupan sus respectivos cargos desde la fundacién del
Emisor.

No existe un Comité de Auditoria en la organizacién, sin embargo, los informes de auditoria
internos y externos son supervisados por la Junta Directiva.

La Junta Directiva participa de manera activa en el establecimiento y seguimiento de las
politicas.

D. Empleados
El Emisor no cuenta con Personal.
E. Propiedad Accionaria
El Emisor no mantiene plan de acciones para empleados o ejecutivos, ni cualquier otro

arreglo que incluya a empleados en el capital del Emisor, incluyendo arreglos que impliquen
el reconocimiento de opciones sobre acciones u otras valores del Emisor. Sin embargo, los
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(3) directores del Emisor son accionistas y en conjunto son beneficiarios del 75% de las
acciones del Emisor.

F. Gobierno Corporativo

El Emisor no cuenta con Gobierno Corporativo.

% que representan

Cantidad de % respecto del total de Numero de respecto de la
Grupo de Empleados Acciones las acciones emitidas Accionistas cantidad total de
accionistas
Directores,
Dignatarios, Ejecutivos
y Administradores 15,000 75% 3 75%
Otros Empleados 0 0% 0 0%

V. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A. ldentidad, numero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de que son
propietarios efectivos la persona o personas que ejercen control.

La Totalidad de las acciones emitidas y en circulacion del Emisor son propiedad de la familia
Harari. Los tres (3) miembros de la Familia Harari que fungen como directores del Emisor
con en conjunto, beneficiaros del 75% de las acciones del Emisor.

B. Presentacion Tabular de la composiciéon accionaria del Emisor.

Grupo de Numero de % del total de las Numero de % det:)ata(i%r;tidad

Acciones Acciones acciones Accionistas accionistas
1-500 20,000 100% 4 100%

TOTALES 20,000 100% 4 100%

C. Cambios en el control accionario

A la fecha no existe ninglin arreglo que pueda en fecha subsecuente resultar en un cambio
de control accionario del Emisor. En los ultimos 3 afios no ha ocurrido ningun cambio de
importancia en el porcentaje accionario del Emisor.
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Vi,

PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

Al 31 de diciembre de 2017, el Balance de Situacion del Emisor mantenia saldos en

cuentas por pagar relacionadas por $1,159,550 y cuentas por cobrar relacionadas por $
101,667,874,

Actualmente, tres miembros de la Familia Harari, fungen como directores del Emisor (ver
Seccion VI.A.1(a) prospecto).

Adicionalmente dos directores del Emisor (Murad Harari Dabah y Charles Harari)
también son directores de King’s Land Corp. Quien funge como garante hipotecario.

El Emisor no mantiene ningln contrato o negocio con partes relacionadas. Ninguna de
las personas que brindan servicios relacionados al proceso del registro de los valores
son partes relacionadas del Emisor.

TRATAMIENTO FISCAL
Los Tenedores Registrados de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de ciertos
beneficios fiscales segln lo estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 334 del Texto Unico del Decreto Ley No.
1 de 8 de julio de 1999, y sus leyes reformatorias y el Titulo Il de la Ley 67 del 1ro de
Septiembre del 2011 (la “Ley de Valores”), y con lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2008,
modificada por la Ley No. 31 de 5 de abril de 2011, para los efectos del impuesto sobre
la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se
consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la
enajenacion de valores registrados en la SMV, siempre que dicha enajenacion se dé a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18
de 19 de junio de 20086 modificada por la Ley No. 31 de 5 de abril de 2011, en los casos
de ganancias obtenidas por la enajenacién de valores emitidos por personas juridicas, en
donde dicha enajenacion no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, el contribuyente se someterd a un tratamiento de ganancias de capital y en
consecuencia calculara el Impuesto Sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas a una
tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la
obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor
total de la enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre La Renta sobre la
ganancia de capital. El compradortendra la obligacién de remitir al fisco el monto retenido,
dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgid la obligacién de pagar. Si
hubiere incumplido, la sociedad emisora es solidariamente responsable del impuesto no
pagado. El contribuyente podra optar por considerar el monto retenido por el comprador
como el Impuesto Sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital.
Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la
tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacién,
el contribuyente podra presentar una declaracion jurada especial acreditando la retencion
efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal
aplicable al Impuesto Sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciono la
transaccién. El monto de las ganancias obtenidas en la enajenacién de los valores no
serd acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.
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B.

l.a compra de valores registrados en la SMV por suscriptores no concluye el proceso de
colocacién de dichos valores y, por lo tanto, exencion fiscal contemplada en el parrafo
anterior no se vera afectada por dicha compra, y las personas que posteriormente
compren dichos valores a dichos suscriptores a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado gozaran de los mencionados beneficios fiscales.

En caso de que un tenedor de bonos adquiera estos fuera de la bolsa de valores u otro
mercado organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago el registro de la
transferencia del bono a su nombre, deberd mostrar evidencia al Emisor de la retencién
del cinco por ciento (5%) a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de
2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia
de capital causada en la venta de los bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses

El articulo 335 del Texto tnico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, y sus leyes
reformatorias y el Titulo Il de la Ley del 1ro de Septiembre del 2011 (la “Ley de Valores") los
intereses que se paguen sobre valores registrados en la SMV, estaran exentos del Impuesto
Sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados a través de una
bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de que los bonos seran colocados a
través de la BVP, los tenedores de los mismos gozaran de este beneficio fiscal.

Si los bonos no fuesen inicialimente colocados en la forma antes descrita, los intereses que
se paguen a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por
ciento (5%) el cual seré retenido en la fuente por el Emisor.

Esta secciéon es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantia del
Emisor sobre el tratamiento fiscal el Ministerio de Economia y Finanzas de la Republica de
Panama dara a la inversién de los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un Bono debera
cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversidn en los Bonos antes
de invertir en los mismos.

Los Tenedores Registrados aceptan y reconocen que los Impuestos que graven los pagos
que el Emisor tenga que hacer conforme a los Bonos podrian cambiar en el futuro y
reconocen, ademas, que el Emisor no puede garantizar que dichos Impuestos no vayan a
cambiar en el futuro. En consecuencia, los Tenedores Registrados deben estar anuentes
gue en caso que se produzca algun cambio en los impuestos antes referidos o en la
interpretacion de las leyes o0 normas que los crean que obliguen al Emisor a hacer alguna
retencién en concepto de impuestos, El Emisor hard las retenciones que correspondan
respecto a los pagos de intereses, capital o cualquier otro que corresponda bajo los Bonos,
sin que el Tenedor Registrado tenga derecho a ser compensado por tales retenciones o
que las mismas deban ser asumidas por el Emisor. En ningln caso el Emisor sera
responsable de pago de un Impuesto aplicable a un Tenedor Registrado conforme a las
leyes fiscales de Panama, o de la jurisdiccion fiscal relativa a la nacionalidad, residencia,
identidad o relacién fiscal de dicho Tenedor Registrado, y en ninguin caso seran los
Tenedores Registrados responsables de pago de un impuesto aplicable al Emisor conforme
a las leyes fiscales de la Republica de Panama.
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C. Retencion por Impuestos

El Emisor retendra y descontara de todo pago que deba hacer con relacién a los Bonos,
todos los impuestos que se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razon de leyes o
reglamentaciones, existentes o futuras, asi como por razén de cambios en la interpretacion
de las mismas. Cualquier suma asi retenida sera pagada por el Emisor conforme lo requiera
la Ley, alas autoridades fiscales correspondientes.

Vil.  ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A. Resumen de la Estructura de Capitalizacion
1. Acciones y titulos de participacion
No aplica por no poseer emisién de acciones

2. Titulos de Deuda

Consisten en la Oferta Pdblica de Bonos Corporativos (los Bonos) de Lion Hill Capital,
S.A. (el Emisor). Los Bonos de la emisién tienen un valor nominal de hasta ciento
cuarenta y cinco millones US$145,000,000.00, los cuales seran emitidos hasta ocho (8)
Series, las Series A,B,C,D y E y las Subordinadas

F, Gy H, emitidos en titulos nominativos registrados y sin cupones, en denominaciones
de mil délares US$ 1,000.00 o sus mdltiplos.

La Emision fue autorizada para su venta en oferta pUblica por la SMV bajo la resolucién
SMV No. 417-13 de 7 de octubre de 2013.

A continuacion se resumen las principales caracteristicas de casa Serie.

Serie A Hasta $55MM | 10 afios 5.17464% Amortiza Senior Si
Series B Hasta $9MM | 10 afios | 5.17464% Amortiza Senior Si
SeriesC | Hasta $21MM | 9° 5.625% Al Vencimiento Senior si
Serie F Hasta $25MM | 15 afios 10.50% Al Vencimiento Subordinada No
Serie G Hasta $8MM | 20 afios 11.00% Al Vencimiento Subordinada No
Serie H Hasta $17MM | 15 afios 11.00% Al Vencimiento Subordinada No

El monto, plazo, tasa de interés, y cronograma de pagos de los Bonos de las Series
C, D, E, y H seréan definidos por el Emisor seglin sus necesidades y las condiciones
de mercado existentes en la fecha de Oferta de cada una de dichas Series y los
mismos seran comunicados a la SMV y la BVP mediante un suplemento al
Prospecto informativo que serd presentado con por lo menos tres (3) dias habiles
antes de la fecha de Emision y negociacién por la BVP de la Serie correspondiente.

EUg



Formulario IN-A

RESUMEN FINANCIERO

A continuacion, se presenta un Resumen Financiero de los resultados de operacion y cuentas del

Balance del afio terminado al 31 de diciembre de 2017.

A. Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial

Ventas o Ingresos Totales 6,597,716
Margen Operativo 56,548
Gastos Generales y Administrativos 282,382
Utilidad o Peérdida Neta -302,790
Acciones Emitidas y en Circulacion 20,000
Utilidad o Perdida en Accion -15.14
Depreciacion y Amortizacion n/a
Utilidades o Perdidas no recurrentes 0

Activo Circulante 4,364,979
Activos Totales 103,535,699
Pasivo Circulante 4,459,719
Deuda a Largo Plazo 102,864,916
Acciones Preferidas 0
Capital Pagado 20,000
Utilidades Retenidas (697,643)
Patrimonio Total 679,653

Utilidad/ Accién -15.1395
Dividendo / Accién 0
Deuda Total /Patrimonio -151
Capital de Trabajo -94,740
Razén Corriente 0.98
Utilidad Operativa / Gastos Financieros * 1.50

*Utilidad antes de Intereses x Bonos
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Formulario IN-A

Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Adjunto estados financieros auditados por el afio terminado al 31 de Diciembre de
2017.
IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES
No Aplica
V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Adjunto certificacion del Fiduciario BG TRUST, S.A., al cierre del 31 de Diciembre de
2017.

VI PARTE
DIVULGACION
La divulgacion de este informe se realizara por medio de:
e El envio, por el emisor o su representante, de una copia del informe
respectivo a los accionistas o inversiones registrado, asi como a cualquier

interesado que lo solicitare.

El informe fue divulgado el 28 de marzo de 2018.

CRo o
Charlie
Repr

ntante Legal
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
LION HILL CAPITAL, S.A.

BONOS CORPORATIVOS HASTA US$145,000,000.00

BG TRUST, INC,, sociedad panamefia organizada y existente de conformidad con las leyes de la Repiblica de
Panama, inscrita en la Seccion Mercantil del Registro Publico al Folio No.444710, debidamente autorizada para
ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante el
“Fiduciario”), en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido
mediante la Escritura Publica No. 12,879 de 27 de junio de 2013 inscrita en el Registro Publico bajo Documento
2561884, (el “Fideicomiso”), por LION HILL CAPITAL,S.A, en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos
Corporativos por la suma de hasta Ciento Cuarenta y Cinco Millones de Délares (US$145,000,000.00) (la “Emisién”),

por este medio expedimos la presente Certificacion del Fiduciario al 31 de diciembre de 2017, a saber:

1.

El Emisor es Lion Hill Capital, S.A.

La Emision fue autorizada mediante Resolucién SMV No.417-13 del 09 de octubre de 2013, modificada

mediante Resolucidn SMV No0.332-14 del 11 de julio de 2014,

El monto total registrado es de hasta Ciento Cuarenta y Cinco Millones de Délares (US$145,000,000.00),
emitidos en ocho (8) series, la Serie Senior A por hasta Cincuenta y Cinco Millones de Délares
(US$55,000,000.00), el monto cumulativo de las Series Senior B, C, D y E por hasta Cuarenta Millones de
Délares (USS$40,000,000.00), la Serie F Subordinada, no garantizada, por hasta Veinticinco Millones de Délares
(US$25,000,000.00) vy las Series Subordinadas G y H, no garantizadas, con un monto cumulativo por hasta

Veinticinco Millones de Ddlares (US$25,000,000.00).
El total de Patrimonio del Fideicomiso asciende a US$56,855,819.57.
El Patrimonio del Fideicomiso cubre la Serie A, B, C, D y E de la Emision.

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

a) Fondos depositados en cuentas fiduciarias en Banco General, S.A., con saldo total de US$1,855,819.57.

Concentracién

Cuenta de Reserva Servicio de Deuda
Total

$1,771,645.74
$1,855,819.57

$84,173.83

b) Primera hipoteca y anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc., por la suma de hasta CINCUENTA Y
CINCO MILLONES DE DOLARES (US$55,000,000.00), sobre los siguientes bienes inmuebles propiedad del

Emisor detallados en el Anexo A adjunto.

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

d) El importe de las indemnizaciones recibidas por razon de las pdlizas de seguros cedidas o endosadas a

favor de BG Trust, Inc., detalladas a continuacion:

Péliza de Incendio Mercantil Seguros Panama 378-01-21-0

09-nov-18




7  La Cobertura histérica de los ultimos tres (3) trimestres es:

Mar-17 | Jun17 | Sep17

174.35% 178.10% 182.03%

8 El Prospecto Informativo de la Emision establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciario debera
cubrir al menos el 130% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién (la “Cobertura
de Garantias”) y al 31 de diciembre de 2017 dicha Cobertura de Garantia es de 163.67%.

La presente certificacion ha sido emitida en la ciudad de Panama, Republica de Panama, el dia 09 de febrero de
2018.

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

7 gzowﬂ“

Gabriela Zamora
Firma Autorizada

'\_/( il
Ange é{fiero
Firma Autorizad




Finca No.

150469, 150466,

ANEXO A

BG TRUST INC,, (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A,

Propictario

Ubicacion

Vista Alegre,

Valpr de Demanda

Comercial *

AMvaluador
i

|

150467 Plaza Comercial Xtra Vista Alegre Arraiidn $ 10,259,000.00 08/14/2012
296,561 Super Xtra Condado del Rey Betania, Panami $ 11,627,000.00 08/13/2012
107324, 76390, . Barrio Balboa, La
’ er Xtra La Chorrer: ’ Y 8,57 . /147
118959, 151237 Stiper Xtra La Chorrera Chorrera S ,574,000.00 0871472012
203577, 203579, - . . .
12?»;05, 03579 Plaza Comercial Xtra Los Pueblos Tuan Diaz, Panama | § 7.896,500.00 08/17/2012
134726, 134,739,
134,743, 134,742,
207,623, 134,715,
134,716, 134,718,
134,720, 134,721,
134,722, 134,723,
134,724, 134,728, {Plaza Comercial Xira 24 de Diciembre Pacora, Panama $ 10,519,000.00 0R/G9/2012
134,729, 134,737,
75.235.75.175,
75,195, 75.215.
75,235, 75,155,
97,115
R . Bodega de Almacenaje y Oficinas
7626, 6922, 7087, N : . e 0/
;6-‘(;”\5 6 0 Administrativas del Emisor y empresas Juan Diaz, Panami | § 10,494.000.00 08/09/2012
N afiliadas
Sy
3?2:2'7337”‘ Plaza Comercial Xtra Las Acacias Juan Diaz. Panama | § 10,449,000.00 08/08/2012
sl
25 2 I .. . -
;;;22; 237004, Plaza Comercial Xtra Arraijin Arraijan, Panama $ 11.344,000.00 08/13,2012
7146, 198230 Plaza Comercial Xtra San Miguclito iigﬁl‘,‘g“c““" $ 6.986,500.00 08/17/2012
Total S 88,149,000.00

* Excluye valor de cuartos frivs, plantas eléetricas, plantas de tratamiento de aguas, tangue de reserva, clevadores y esealeras eléctircas.




Anexo B
Lion Hill Capital, S.A.
BG Trust, Inc. (0089-GTIA-13)
Canones de Arrendamiento

H F‘ui:ha de
Arrvendador Canon Mensual Vencinjlicnm del
Contrato
1 | 28828, 33,759y 264,687 King's Land $ 73,763.69|  0l-nov-23
Corporation
King's Land
2 296,561 & . S 110,693.82 01-nov-23
Corporation
King's Land
3 }150,469, 150,466y 150,467 X S 50,385.20 01-nov-23
Corporation
4 |156,805, 203,577y 203,579 King's Land 3 52,715.93 01-nov-23
Corporation
5 257,001, 257,004 y 259,249 King's Land $ 69,82255|  01-nov-23
Corporation
6 |7,146y 198,230 King's Land s 55,445.57 01-nov-23
Corporation
7 107,324, 76,390, 118,959 y King's La4nd s 55,922.96 01-nov-23
151,237 Corporation
134,726, 134,739, 134,743,
134,742, 134,719, 207,623,
134,715, 134,716, 134,718,
134,720, 134,721, 134,722, .
King's Land
8 (134,723, 134,724, 134,728, Corporation S 80,866.26 0l1-nov-23
134,729, 134,737, 75,235, P
97,115, 75,175, 75,195,
75,215, 75,255, 90,362,
75,155
9 [90975 90976 90977 90978 King's Land $ 50,428.88 01-nov-23
Corporation
S 2,955.78 04-abr-19
S 1,843.80 19-jul-19
S 1,685.88 24-jun-26
S 2,060.52 31-ago-19
S 1,873.20 25-ago-19
o 4239 Chitreland. S.A S 1,854.03 28-dic-19
1 931 itreland, S.A. ¢ 4,178.70 16-jun-20
S 1,045.80 05-abr-19
S 845.76 31-ene-20
S 520.10 06-jun-19
S 625.44 08-jun-20
S 76,772.50 26-ene-21
17,347 15,882 15,880
! ! ’ Sabanita Land, S.A. 32,800.00 0l-ene-27
11 145,879 9,950 9,959 10,286 ’ 3
12 Empresas del Grupo | § 110,484.00

Total Anual

839,590.37




FIDEICOMISO DE GARANTIA
BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.

ESTADOS FINANCIEROS E
INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
"Este documento ha sido preparado con el conocimiento

de que su contenido sera puesto a disposicion
del publico inversionista y del publico en general"
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores .
FIDEICOMISO DE GARANTIA
BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.
Panama, Republica de Panama

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG Trust, Inc. (0089-GTIA-
13) Lion Hill Capital, S.A., que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre
de 2017, y el estado de resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, y las notas de los estados financieros, incluyendo un resumen de las
politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros que se acompafian presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacién financiera del Fideicomiso de Garantia BG Trust,
Inc. (0089-GTIA-13) Lion Hill Capital, S.A., y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por
el afio terminado en esa fecha, de conformidad con los requerimientos de informacién financiera
de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Bases de la Opinién

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades con base en esas normas se describen con mas detalle en la
seccién de Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro
informe. Somos independientes del Fideicomiso de conformidad con los requerimientos éticos,
que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en Panama, y hemos
cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de conformidad con estos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Asuntos claves de la auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos asuntos que, segun nuestro juicio profesional,
han sido los mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo
corriente. Hemos determinado que no existen asuntos claves de la auditoria que se deban
comunicar en nuestro informe.



Enfasis en el asunto
Base contable

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG Trust, Inc. (0089-GTIA-13) Lion Hill
Capital, S.A., fueron elaborados de conformidad con los requerimientos de informacion financiera
de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. Estos requerimientos pueden o no
diferir con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Responsabilidades del Fiduciario sobre los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable por la preparaciéon y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con los requerimientos de informacién financiera de la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, y por el control interno que el Fiduciario
determine necesario para permitir la preparacion de estos estados financieros que estén libres de
representacion erronea de importancia relativa, sea debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar y revelar,
segun corresponde, si el objetivo por el cual se constituyé el Fideicomiso de Garantia ha sido
modificado de acuerdo a las condiciones pactadas originalmente en el contrato, afectando la
condicién de negocio en marcha, porque se tenga la intencién de terminar el Fideicomiso de
Garantia o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto estan libres de representacion errébnea de importancia relativa, sea debido a fraude o
error, y para emitir el informe del auditor que incluye nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantia que una
auditoria llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre
detectara un error de importancia relativa, cuando exista. Los errores pueden surgir de fraude o
error 'y son considerados materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con
base a estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda la
auditoria.

Nosotros también:

- ldentificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, sea
debido a fraude o error, diseflamos y realizamos los procedimientos de auditoria que
respondieron a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria. El riesgo de no detectar un error
material resultante de fraude es mayor, que uno resultante de un error, ya que el fraude
involucra colusion, falsificacion, omisiones intencionales, distorsion, o la anulacién de control
interno.



- Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no
con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno del
Fideicomiso.

- Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y razonabilidad de las
estimaciones contables y de las revelaciones relacionadas, hechas por la Administracién.

- Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte del Fideicomiso de la base contable de
negocio en marcha y, con base a la evidencia obtenida, si existe o no una incertidumbre
material relativa a eventos o condiciones que puedan crear una duda importante sobre la
capacidad del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
del auditor sobre la informacion a revelar respectiva en los estados financieros o, si dicha
informacién a revelar es suficiente, para modificar nuestra opinion.

- Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacidn revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacion con, entre otros asuntos, el alcance y el
momento de realizacién de la auditoria, y los hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo
cualquier deficiencia importante de control interno que identificamos durante nuestra auditeria.

%%C/W%MG/W'

28 de febrero de 2018
Panama, Republica de Panama



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

Activos Notas 017 201
Activos corrientes:
Depdsitos a la vista en banco 4 1,855,820 2,090,700
Total de activo 1,855,820 2,090,700
Patrimonio:
Aportes del fideicomitente 2,312,855 2,519,233
Déficit acumulado (457,035) (428,533)
Total de patrimonio 1,855,820 2,090,700

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

4



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)

LION HILL CAPITAL, S.A.

Estado de Resultados

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

Ingresos:
Intereses ganados

Total de ingresos

Gastos:
Administracién o manejo

Total de gastos

Pérdida neta

2017 2016
9,033 7,950
9,033 7,950

(37,535) (37,488)
(37,535) (37,488)
(28,502) (29,538)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

2017 2016
Flujos de efectivo de las actividades
de operacién:
Pérdida neta (28,502) (29,538)
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el efectivo

de las actividades de operacion:

Ingresos por intereses (9,033) (7,950)
Efectivo generado de operaciones:
Intereses cobrados 9,033 7,950

Flujos de efectivo de actividades
de operacion (28,502) (29,538)

Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:
Aportes de patrimonio fideicomitido, neto (206,378) 360,767

Flujos de efectivo por las actividades

de financiamiento (206,378) 360,767
(Disminucion) aumento neto de efectivo (234,880) 331,229
Efectivo al inicio del afio 2,090,700 1,759,471
Efectivo al final del afio 1,855,820 2,090,700

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

1. Informacion general

El Fideicomiso es administrado por el Fiduciario BG Trust, Inc., el cual esta incorporado bajo
las leyes de la Republica de Panama y opera bajo Licencia Fiduciaria otorgada por la
Superintendencia de Bancos de Panama, la cual le permite efectuar negocios de fideicomisos
de acuerdo a la Resolucion Fiduciaria No.001-2004 de 9 de enero de 2004.

Lion Hill Capital, S.A., (como Fideicomitente) y BG Trust, Inc., (como Fiduciario) constituyeron
el Fideicomiso BG Trust, Inc., (0089-GTIA-13), mediante Escritura Plblica No.12,879, de
fecha 27 de junio de 2013 de la Notaria Segunda del Circuito de Panama, con la finalidad de
garantizar y facilitar, en definitiva, el pago total de las sumas adeudadas o que se lleguen a
adeudar por virtud de los Bonos Corporativos por la suma de hasta B/.145,000,000, que se
describen mas adelante, incluyendo, pero sin limitarse a: el capital, intereses, intereses
moratorios, comisiones, primas de seguro, asi como los costos y gastos judiciales que se
produzcan derivados del manejo del Fideicomiso.

Mediante Resolucion No.417-13 del 9 de octubre de 2013, emitida por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panamé y modificada mediante Resolucién No.332-14 del 11 de julio
de 2014, se autoriza a Lion Hill Capital, S.A., a ofrecer Bonos Corporativos por un monto de
hasta B/.145,000,000, emitidos en ocho (8) series: la Serie A (Senior) por hasta
B/.55,000,000, la Serie B, C, D, y E Senior por hasta B/.40,000,000, la Serie F (Subordinada)
no garantizada por hasta B/.25,000,000 y las Series G y H (Subordinada) no garantizadas por
hasta B/.25,000,000.

Los Beneficiarios del presente Fideicomiso son los siguientes:

* Los Tenedores Registrados de los Bonos de las Series A, B, C, D y E (Senior) emitidos
por Lion Hill Capital, S.A.

El Patrimonio Fideicomitido administrado esta confirmado por los bienes y derechos indicados
a continuacion:

* Los fondos que sean depositados en las cuentas Fiduciarias.

e Los derechos reales derivados de la Primera Hipoteca y Anticresis que se constituye a
favor del Fiduciario, sobre ciertas fincas propiedad de los Garantes Hipotecarios (Ver nota
No.5), y cuyo valor de mercado, segun avallo por un avaluador aceptable al Fiduciario
debera cubrir al menos un 130% del saldo total de las obligaciones garantizadas.



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

» Cesion irrevocable e incondicional de la totalidad de los flujos provenientes de los
contratos de arrendamiento sobre los locales comerciales propiedad de los Garantes
Hipotecarios, los cuales seradn depositados en la cuenta de concentracion.

* Cesion de las indemnizaciones provenientes de las pdlizas de seguros sobre las mejoras
de las fincas hipotecadas a favor del Fiduciario, las cuales deberan cubrir en todo
momento un minimo del 80% del valor de las mejoras de las fincas hipotecadas.

El total de Patrimonio del Fideicomiso asciende a la suma de B/.56,855,820, de los cuales la
suma de B/.1,855,820 se encuentra registrada en los activos del Fideicomiso y la suma de
B/.55,000,000 estan conformados por los derechos hipotecarios a favor del Fiduciario
detallados en la Nota No.5.

El Patrimonio del Fideicomiso cubre los Bonos de las Series A, B, C, D y E de la Emisién de
Bonos de Lion Hill Capital, S.A.

Al 31 de diciembre de 2017, la Cobertura de Garantia representa el 163.67%, la cual resulta
de dividir el valor de mercado de los bienes inmuebles hipotecados entre el saldo insoluto a
capital de los Bonos de las Series Senior emitidos y en circulacion.

El Fideicomiso y derechos administrados por orden del Fideicomitente, se registran y
controlan separadamente de las operaciones regulares del Fiduciario. Son funciones del
Fiduciario realizar todas las transacciones de acuerdo a los parametros establecidos en el
contrato de Fideicomiso.

2. Bases para la preparacion de los estados financieros
2.1. Base de medicion

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG Trust, Inc. (0089-GTIA-13) Lion
Hill Capital, S.A., al 31 de diciembre de 2017, fueron preparados sobre la base de costo o
costo amortizado.

2.2. Moneda funcional

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional
del Fideicomiso y la unidad monetaria de la Republica de Panama, |a cual esta a la par y
es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica
de Panama no emite papel moneda propio y en su lugar, el dolar (US$) de los Estados
Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal.



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

3. Resumen de las principales politicas contables

3.1.

3.2.

3.3.

Clasificacion corriente

El Fideicomiso presenta en el estado de situacion financiera sus activos clasificados como
corrientes.

Un activo es clasificado como corriente cuando el Fideicomiso espera realizar el activo o
tiene la intencidén de venderlo o consumirlo en su ciclo normal de operaciones; mantiene
el activo principalmente con fines de negociacion; espera realizarlo dentro de los doce
meses siguientes después del periodo sobre el que se informa; y el activo es efectivo o
equivalente al efectivo a menos que éste se encuentre restringido y no pueda ser
intercambiado ni utilizado para cancelar un pasivo por un periodo minimo de doce meses
después del cierre del periodo sobre el que se informa.

Estimaciones y juicios realizados

La preparacién de los estados financieros del Fideicomiso requiere que se realicen
estimaciones y juicios contables que son evaluados de manera continua y se basan en
experiencia pasadas y ciertos factores aplicables al sector, mismos que son razonables
bajo las circunstancias actuales y las expectativas de sucesos futuros.

Al 31 de diciembre de 2017, el Fideicomiso no ha requerido estimaciones contables
significativas.

Instrumentos financieros

La valuacién de los instrumentos financieros del Fideicomiso se determina por medio del
valor razonable o el costo amortizado, segun se define a continuacion:

Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en
un mercado financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en
ese mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situacién
financiera. Para aquellos instrumentos financieros para los que no existe un mercado
financiero activo, el valor razonable es determinado utilizando técnicas de valuacion.
Tales técnicas incluyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas que actien en condiciones de independencia mutua; referencias
al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante; y el
descuento de flujos de efectivo u otros modelos de valuacion.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

Costo amortizado - El costo amortizado es calculado utilizando el método de la tasa de
interés efectiva menos cualquier estimacién por deterioro. El calculo toma en
consideracion cualquier prima o descuento en la adquisicién e incluye costos de la
transaccion, y honorarios que son parte integral de la tasa de interés efectiva.

3.3.1 Activos financieros - Los activos financieros son reconocidos inicialmente al precio
de la transaccion incluyendo los costos de la misma, excepto si el acuerdo
constituye una transaccién de financiacion, en el cual se miden al valor presente de
los pagos futuros descontados a una tasa de interés de mercado para un
instrumento de deuda similar.

Los principales activos financieros mantenidos por el Fideicomiso vienen dados por
el efectivo.

El efectivo esta representado por el dinero mantenido en banco. Para propésitos
del estado de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Fideicomiso neto de
sobregiros bancarios, si los hubiese.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de los
activos financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para
determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no van a ser recuperables,
reconociendo inmediatamente en los resultados del periodo una pérdida por
deterioro del valor.

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar como
ingresos en los resultados del periodo, hasta el monto en que el importe en libros
incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no
haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para el activo en afios
anteriores.

El Fideicomiso da de baja a los activos financieros cuando:

- Se expiren o se liquiden los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
del activo financiero, o

- Se transfiera sustancialmente a terceros todos los riesgos y ventajas inherentes
a la propiedad del activo financiero, o

- A pesar de conservar algunos riesgos y ventajas, el control del activo financiero
ha sido transferido y la contraparte tiene la capacidad para vender el activo en
su totalidad y es capaz de ejercer dicha capacidad unilateralmente, sin
necesidad de imponer restricciones adicionales a la transferencia.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en bhalboas)

3.4.

3.5.

3.6.

Derechos hipotecarios sobre bienes inmuebles

Se registran como cuentas de orden fuera del estado de situacién financiera, por el monto
de las hipotecas constituidas a favor del Fiduciario, segln se indica en Escritura Publica
donde se consta la primera hipoteca anticresis.

Ingresos

Los ingresos por intereses ganados se reconocen en proporcién del tiempo transcurrido,
calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido aplicando el
meétodo del tipo de interés efectivo.

Gastos

Los gastos de administracién o manejo y cargos bancarios se reconocen en el estado de

resultados cuando se incurren. Los gastos de administracién o manejo pagados al
Fiduciario se calculan con base en tarifas establecidas en el contrato de Fideicomiso.

Depésitos a la vista en banco

Al 31 de diciembre de 2017, los depésitos a la vista en banco se componen de lo siguiente:

2017 2016
Cuenta de concentracion 84,174 436,976
Cuenta de reserva de servicios de deuda 1,771,646 1,653,724

1,855,820 2,090,700

Los depdsitos en banco estan conformados por cuentas de ahorro en Banco General, S.A,, de
conformidad con lo siguiente:

Cuenta de concentraciéon: Adicionalmente, en esta cuenta se depositaran los fondos
provenientes de la ejecucion de la Primera Hipoteca y Anticresis constituida a favor del
Fiduciaric en caso que hubiere lugar a ello, asi como los aportes que realiza el Fideicomitente.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

Cuenta de reserva de servicio de deuda: en esta cuenta se debera mantener en todo
momento un saldo equivalente a los préximos tres (3) meses de pago de capital e intereses
de los Bonos de las Series Senior emitidas. Adicionalmente, en esta cuenta se depositaran
los fondos que deba recibir el Garante Hipotecario en concepto de penalidades por la
cancelacion anticipada de cualquiera de los contratos de arrendamiento cedidos en garantia,
los fondos de las indemnizaciones pagadas bajo las podlizas de seguro sobre las Fincas
hipotecadas cuyo producto ha sido cedido a favor del Fiduciario.

5. Derechos hipotecarios

Los derechos hipotecarios y anticréticos corresponden a la primera hipoteca constituida a
favor del Fiduciario BG Trust, Inc., sobre bienes inmuebles propiedad del Garante Hipotecario:
King's Land, Corp., y Borgs Trading, Corp., con la finalidad de garantizar el pago total del
capital de los Bonos de las Series Senior emitidos y garantizados, mas los intereses,
comisiones, prima de seguro, costos y gastos judiciales, extrajudiciales y de cualquier otra
indole que se produzcan hasta su total cancelacion.

Los bienes inmuebles en garantia tienen un valor de mercado de B/.88,149,000 segun
informes de los Avaluadores Panamericana de Avaltos, S.A., de fecha agosto de 2012.

Al 31 de diciembre de 2017, los derechos hipotecarios se componen de lo siguiente:

2017 016
Bienes inmuebles 55,000,000 55,000,000
55,000,000 55,000,000
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0089-GTIA-13)
LION HILL CAPITAL, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en bhalboas)

6. Impuesto sobre la renta

¢ El Decreto Ejecutivo No.170 del 27 de octubre de 1993, establece en el articulo 81 que se
consideran contribuyentes los Fideicomisos constituidos conforme a la Ley que generan
rentas gravables. Los Fideicomisos constituidos de acuerdo con la Ley No.1 del 5 de enero
de 1984, se considera contribuyente al Fiduciario, quien determinara el impuesto de
acuerdo con las reglas generales aplicables a las personas naturales.

e De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, la renta proveniente de los intereses ganados
sobre depdsitos en bancos locales, estan exentos del pago del impuesto sobre la renta.

e Al 31 de diciembre de 2017 el Fideicomiso no generé renta gravable.

7. Marco regulatorio

La Ley 1 del 5 de enero de 1984 regula el Fideicomiso en Panama y se reglamenté mediante
el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984. Posteriormente, se modificd el decreto
anterior con el Decreto Ejecutivo No.13 del 17 de abril de 1985 y con la Resolucion No.2012
del 20 de noviembre de 1996. Todas las sociedades con autorizacién de oferta publica
garantizadas por el sistema de Fideicomiso deben presentar a la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama, trimestralmente, una certificacién del Fiduciario, en la cual
constan los bienes que constituyen el patrimonio del Fideicomiso.

La Ley 21 del 10 de mayo de 2017, establece las normas para la regulacién y supervision de
los Fiduciarios y del negocio del Fideicomiso, la cual establece que la Superintendencia de
Bancos de Panama tendra competencia privativa para regular y supervisar a los Fiduciarios
titulares de licencia fiduciaria o autorizada por ley para ejercer el negocio de Fideicomiso, asi
como velar por el adecuado funcionamiento del negocio de Fideicomisos. La presente Ley
deroga los articulos 36 y 37 de la Ley 1 de 5 enero de 1984, asi como el Decreto Ejecutivo 16
del 3 de octubre de 1984, y modifico varios articulos de la Ley 1 del 5 de enero de 1984.
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En la ciudad de Panama, Capital de la Republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo nombre,
a los catorce (14) dias del mes de Marzo del afio dos mil dieciocho (2018), ante mi, Licenciado
RAUL IVAN CASTILLO SANIJUR, Notario Publico Décimo del Circuito de Panamd, con cédula de
identidad personal nUmero cuatro- ciento @cincuenta y siete-setecientos veinticinco (4-157-
725),comparecié personalmente comparecieron personalmente MURAD HARARI DABAH, vardn,
panamefio, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad personal ocho-
setecientos cuarenta- seiscientos setenta y tres (8-740-673), MURAD HARARI BTESH, vardn,
panamefio, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad personal
nlmero ocho-cuatro-cientos sesenta y dos-novecientos cuarenta y tres (8-462-943), y CHARLIE
HARARI PEREZ, vardn, panamefio, mayor de édad, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de
identidad personal numero ocho-setecientos cuatro-ochocientos siete (8-704-807), Presidente,
Tesorero y Secretario, respectivamente de LION HILL CAPITAL, S. A.; sociedad andnima inscrita a
la Ficha_ﬁpchocientos un mil doscientos cuaren;a y -ocho (801,248), Documento Redi dos millones
trescientos setenta y cuatro mil ciento catorce (2,374,114), de la Seccion Mercantil del Registro
Plblico, todos con residencia en la Ciudad de Panama, Distrito de Panama, Provincia de Panama,
personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo
siente-dos mil dos (7-2002), de catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la Comision

Nacional de Valores de la RepUblica de Panama, por este medio dejan constancia bajo la gravedad

del juramento, lo siguiente:

-Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente al treinta y

uno (31) de diciembre del dos mil diecisiete (2017);
-Que a su juicio, los Estados Financieros no c@ntienen informaciones o declaraciones falsas sobre
hechos importantes, ni omiten informacién sobre hechos de importancia que deban ser divulgados
en virtud del Decreto Ley 1 de 1999 y sus rejlamentos, o que deban ser divulgados para que las

declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las

circunstancias en las que fueron hechas.

~-Que a su juicio los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion financiera incluida en

los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicion financiera y los

resultados de las operaciones de LION HILL CAPlTAL, S. A., para el periodo correspondiente del J




primero (1) de enero de dos mil diecisiete (2017) al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil

diecisiete (2017).

“{l-Que los firmantes:

+|id.1. Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos de la empresa,-----

d.2. Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacion de

importancia sobre LION HILL CAPITAL, S. A., sean hechas de su conocimiento, particularmente

| durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.

‘}|d.3. Han evaluado la efectividad de los controles internos del emisor dentro de los noventa (90) dias

‘|lprevios a la emision de los Estados Financieros.

“1ld-4. Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los controles

“llinternos con base a las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

k " |I- Que cada uno firmantes ha revelado a los auditores de LION HILL CAPITAL, S. A, y al comité de

“ Jjauditoria ( o a quien cumple funciones equivalentes) lo siguiente:

lle.1. Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacién de los

Jicontroles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de la persona registrada o sujeta

a reporte para registrar, procesar y reportar informacién financiera, e indicado a los auditores

Jlcualquier debilidad existente en los controles internos.

.2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracidn u otros empleados que

»{lejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de LION HILL CAPITAL, S. A.,----

||~ Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios

significativos en los controles internos de LION HILL CAPITAL, S. A., o cualquiera otros factores que

puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacion,

incluyendo la formulacidn de acciones con respecto a deficiencias o debilidades de importancia

-J|dentro de la empresa.

||Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Comision Nacional de Valores,-=-=-=-=-==-=-=--
-*|IManifiestan LOS DECLARANTES que realizan esta declaracién de su propia voluntad, de forma libre y

llespontanea, asi como la hacen libre de cualquier presion, y haciendo referencia al articulo 381 del

3 Cddigo Penal que versa sobre el falso testimonio.

““HPara constancia, la firma por la compareciente ante mi, el notario que doy fe, junto con los testigos

"llinstrumentales, CLIFFORD BERNARD, con cédula de identidad personal niimero uno-diecinueve—mil




RTINS At

B, .
wanrdl periTo B

‘f“ ) £ 3 \' a’ . e ( '\ L W N S el e
EPUBLICA DE RANAMA . o0 e Ve
s D tifihag b‘; . R AL “*, A ; TR P R

DA e Lo D) e

PRI 3

; ;~"“?‘;g’~&)ik

trescientos diecisiete (1-19-1317) y TOMAS VILLARREAL, con cédula nimero cuatro-noventa y

nueve-mil ochocientos diez (4-99-1810), max/ores de edad y vecinos de esta ciudad, a quienes

conozco y son habiles para ejercer el cargo, la encontrd conforme, le impartid su aprobacién, vy la

firman todos para constancia por ante mi, el Notario que doy fe.

DECLARANTE,

MURAD HARARI DABAH

CLIFFORD BERNARD

 RAUL IVAN CASTILLO SANJUR
He RIthario Publico Décimo
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