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1 ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS OPERATIVOS
A.  LIQUIDEZ

Para el periodo correspondiente al tercer trimestre del afio 2012, la empresa registro
activos ecirculantes por un monto de B/.37,536,974 cual consideramos adecuado,
porque representa un aumento de 19.51% vs las cifras reportadas al 31 de diciembre
de 2011, sobre todo por un aumento a las cuentas por cobrar 2 partes relacionadas, a
clientes y efectivo. El efectivo representé B/.1,206,149 un aumento del 51.70% vs el
cierre al afio anterior. Este efectivo representa un 3.21% del total de los activos
corrientes, represeniando las cuentas por cobrar casi ¢l 54.8 %, que a su vez se
aumentaron casi 32.48% vs el 31 de diciembre de 2011, el inventario de apartamentos
disponibles representa el 40.4% del total de los activos circulantes. Los activos
circulantes representan el 29.74% del total de aetivos, ¢l restante 70.26 % estd
representado por construcciones inmobiliarias 21.36%, terrenos para desarrollo
inmobiliario  20.86%, propiedades , mobiliario y equipo 27.57 %, ofros activos
hoteleros 0.47%.

EVOLUCION DE LOS ACTIVOS
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A la empresa R.G. Hotels Inc, se le aprobaron dos emisiones de valores, segin el
siguiente detalle:

PROGRAMA ROTATIVO DE VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES
(VCNS) por USS$15millones, autorizado por la Supcrintendencia del Mercado de
Valores segiin Resolucién SMY 250-12 de 31 de julio de 2012,

Fecha de la Oferta: 7 de agosto de 2012.

Al 30 de septiembre de 2012, se encontraban colocados US56,447,000.00, quedando
pendiente de colocar US$8,553,000.00

BONOS CORPORATIVOS, por US$15 millones, autorizado por la Superintendencia
del Mercado de Valores segiin Resolucién SMV 265-12 de 8 de agosto de 2012,

Fecha de la Oferta: 15 de agosto de 2012.

Al 30 de septiembre de 2012, s¢ encontraban colocados US8%5,309,000.00, quedando
pendiente de colocar US$9,691,000.00

Los pasivos en su totalidad alcanzaron la suma de US$ 51,789,631 desglosindose el
monto asi: Pasivos Corrientes $31,488,458 sea 60.80% del total, que a su vez tuvo un
aumento de 42.37% vs el 31 de diciembre de 2012, bisicamente debido a Ia colocacion
de los VCNs.

El pasivo no corriente, representa un monto de US$20,301,173 y representa el 39.20%
del total de pasivos. Este monto es muy similar al saldo que mantenia la empresa a
finales del afio 2011.

Adicionalmente hay un rubre en el balance, por US$29,639.516.00, monto que
representan ventas cuyos tramites financieros de pago final esta en proceso de cobro
de eartas bancarias y las mismas estan en proceso de transferencia de la propiedad.

Fn este trimestre disminuyé la relacién corriente, ya que al 31 de diciembre de 2011
era de 1.42 a 1. Al cierre del presente trimestre la relacion corriente fue de 1.19 a 1.

B. RECURSOS DE CAPITAL

La empresa registré un capital pagado por una suma de US$ 8,749,147 , mismo que se¢
ha mantenido durante los aiios 2011 y 2012, Su relaciéon de apalancamiento en la
actualidad es de 1.16 , al 31 de diciembre de 2011 era de 0.97.

El patrimonio al 31 de diciembre era por un monto de USS 43,705,960 y pasd a un
monto de US$44,766,797 al 30 de septiembre de 2012. Esto representa un leve
aumento de 2.43% durante el afio 2012..




DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO
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[ = RESULTADOS OPERATIVOS

El tercer trimestre del presente afio 2012, la empresa obtuve ingresos por el orden
de US$4.382,620 , menos el costo de ventas que fue de USS$2,172,114, representa un
margen bruto de US$2,210,506.

Los ingresos del presente trimestre representan cl 32.34% de los ingresos totales del
aiio 2012, y a la vez representan ¢l 184.31% de los ingresos para el mismo periodo del
aiio 2011.

Los ingresos acumulados de los primeros nueve meses del afio 2012, representan el
182.05% de los ingresos para el mismo periodo del afio 2011,

El margen de ganancia bruta para el trimestre vencido el 30 de septiembre de 2012,
equivale al 703.67% del margen de ganancia bruta para el mismo trimestre del afio
2011 y ¢l margen de ganancia bruta para los primeros nueve meses del presenie aiio,
equivalen a 168.51% del margen de ganancia bruta para el mismo periodo del afio
2011.

Los gastos de operaciones y administracién del emisor para el presente trimestre
ascienden a USS$1,241,240 y representan 56.15% del margen de ganancia bruta del
periodo.
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Los gastos financieros ascienden a US$142,117 y representan el 6.43% del margen de
ganancia bruta del presente trimestre.

Esto significa que el total de gastos representa el 62.58% del margen de ganancia
bruta del trimestre.

Dentro de los gastos de operaciones y administracion, los rubros mas relevantes para
¢l trimestre son los gastos de electricidad y teléfono, con un 42.09% del total, ¥
24.44% dec la totalidad del presente afio.

Los gastos de personal, representan el 17.26% de los gastos del trimestre y 52.20%
acumulado a lo que va del presente aiio.

Mantenimiento y gastos de oficina representan el 17.26% de los gastos del trimestre y
11.42% del total del anio 2012,

El emisor ha obtenido una utilidad neta en el presente trimestre de US$827,149 que
representa ¢l 78.03% de las utilidades acumuladas del ano que ascienden a
US$1,060,038.00

A continuacion detalle de los ingresos de la empresa durante los idltimoes fres
trimestres de operaciones de los aiios 2011 y 2012.

EVOLUCION DE LOS INGRESOS
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D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS:

R.G. Hotels, Inc., incluye la consolidacidn de tres empresas: Casa de Campo Farallon,
Playa Blanca Hotels, Inc (Playa Blanca Resort) y Farallon Land, Corp.

El emisor, bajo la sociedad Casa de Campo Farallon, S.A. (Wyndham Playa Blanca
Beach Resort) opera un complejo hotelero y estd en la fase de construecion de
unidades adicionales residenciales y hoteleras para llegar a un total de 537 unidades,
en el drea de Playa Blanca — Farallén, bajo la franquicia Wyndham Grand. Las
instalaciones son integradas con piscinas, jardines, restaurantcs lobbys, sala de
convenciones, bares y discoteeas, con ¢l producto de las nuevas emisiones sc
construirin 95 unidades de vivienda cn ¢l Proyecto Aqua Villages y una torre de
sesenta y un apartamentos en Playa Blanca, Farallon, Repiblica de Panama, las
cuales se encuentran en su etapa inicial de oferta al mercado.

Playa Blanca Hotels, Ine (Playa Blanca Resort) es la sociedad que opera y administra
¢l complejo hotelero de Playa Blanca Resort, con 220 habitaciones, y durante el
presente afio, ticne un 85% de ocupacién de sus instalaciones. Esta empresa
representa para R.G. Hotels Inc, el 88.5% de las utilidades netas del periodo. Las
perspectivas de esta empresa son muy prometedoras, y se considera que aungue el
porcentaje de ocupacion es alto en este momento, se podrd aumentar ¢l mismo
durante el Gltimo trimestre, que es temporada alta en el hotel.

Farallon Landa Corp, es una empresa que posee terreno urbanizable en el drea de
playa donde estd ubicado el emisor.

!
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RESUMEN FINANCIERO

Estado de Situacion | Septiembre Septiembre Septiembre
Financiera 2012 (3 meses) | 2012 (9 meses) | 2011 (9 meses)
Ingresos totales 4,382,620 13,551,197 7,443,468
Utilidad antes de 827,149 1,060,038 1,810,876
Impuestos _

Depreciacion y 99103 284,457 276,226
amortizacion

Balance General Septiembre 2012 Diciembre 2011 |
| Activo Circulante 37,536,974 | 31,409,051
Activos Totales 126,195,944 130,620,762
| Pasivo Circulante 31,488,458 - 22,117,543
Bonos ¥y VCNS por 11,756,000 0
pagar B —
Capital Pagado 8,749,147 8.749,147
Razones Financieras

Deuda total/patrimonio 1.16 0.97]
Capital de Trabajo 6,048,516 9,291,508
Razon Corriente 1.19 1.42
Préstamos , Bonos ¥ 0.35 0.29
'VCNs /Activos Totales \

Gastos de 0.28 0.43*
Operacion/Ingresos

Totales

9 meses del ato 2012
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Fstados Financicros Interinos al tercer trimestre del ano 2012
(30 de septiembre de 2012)
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Auditores, Consultores Gerenciales

W Renyie

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A La Junta Directiva ¥ Accionistas
R.G. Hotels, Ine., ¥ Subsidiarias

Hemos revisado los estados financierss consolidados intermedios que se acompaiian de R/G. Hotels, Inc., y
Subsidiarias, en adelante “la Compafia”, los cuales comprenden el estado consolidado de situacion financiera al
30 de septiembre de 2012, ¥ los estados consolidados de resultados integrales, cambios en ¢l patrimonio v flujos
de efectivo, por los nueve meses lerminados en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas
contables significativas y otra informacidn explicativa.

Responsabilidad de la Administracidn para los Estados Financieros Consolidados fntermedios

La administracién de la compafia es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros consalidados intermedios, de conformidad con la Nerma Intemnacional de Contabilidad Mo, 34-
Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control
interno gue la administracién determine que es necesario para permitir la preparacidn de estados financieros
intermedios que estén libres de representaciones errdneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Muestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de estos estados financieros consolidados intermedios con
base en niuestra revision, Efecluamos nuestra revisién de conformidad con Nonmas Intemacionales de Auditoria.
Estas normas requicren que cumplamos con requisitos éicos y que planifiquemos y realicemos la revisidn para
obtener una sesuridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estin libres de representaciones
erroneas de importancia relativa

Una revisién incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de revisidn acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuesteo juicio, incluyendo
la evaluacién de los riesgos de representacion errénea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya
sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante
para la preparacién y presentacin razonable de los estados financieros de la Compafifa, a fin de disefiar
procedimientos de revisién que sean apropiados en las circunstancias, pero no con ¢l propdsito de expresar una
opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revisién tambicn incluye evaluar lo apropiado
de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
administracion, asi como evaluar la presentacidn en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base
razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros consolidados intermedios presentan razonablemente,
en todos sus aspeclos importantes, la situacidn financiera consolidada de RaG. Hotels, Inc., ¥ Subsidiarias al 30
de septiembre de 2012, v su desempeiio financiero y sus flujos de efectivo por los nueve meses lenminados en csa
fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34- Informacién Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera,
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R.G. HOTELS, INC,

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

30 de septiembre de 2012

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo (Nota 3) B/.

Cuentas por cobrar:
Clientes (Nota 3)
Compaiiias Relacionadas (Nota 4)
Cuentas por cobrar otras (Nota 5)

Gastos Anticipados
Inventarios de consumibles hotel (Nota 6)

Inventarios de apartamentos disponibles
(Mota 6)

Total de Activos Corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES

Construcciones Inmobiliarias (Nota 7)
Propiedad, equipos y mobiliario (Nota 9)
Terrenos para desarrollo inmobiliario (Nota 8)
Otros activos hoteleros (Nota 10)

Total de Activos no Corrlente

Total de Activos B/

M de septiembre

31 de diciembre

2012 2011
1,206,149 B/, 795,110
653,575 284,315
10,960,334 6,258,952
8.962.404 8,988,761
20,576,313 15,532.028
214,960 37,132
366,452 213,681
15,173,100 14,831,100
37,536,974 31,409,051
26,952,589 38,545,897
34,789,085 33,629,714
26,321,966 26,321,966
595,330 714,134
88,658,970 99.211,711

. 126,195,944 B/ 30,620,762

[asan...

Las notas que se acompaiian son parte integral del estado financiero consolidado.



R.G. HOTELS, INC.

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA
30 de septiembre de 2012

30 de septicmbre 31 de diciembre

2012 2011
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES
Financiamiento bancario a corto plazo

(Nota 11) B/. 20,700,612 B/ 18,839,446
Valores Comerciales Negociables (Nota 11) 6,447,000 -
Cuentas por pagar (Nota 12) 1,448,218 982,527
Otras cuentas por pagar (Nota 13) 1,619,333 1,201,878
Porcion corriente de deuda a largo plazo

(Notas 14, 17) 400,000 400,000
Adelantos recibidos de hospedajes

(Nota 15) 873,295 693,692
Total de Pasivos Corrientes 31,488,458 22,117,543

PASIVOS NO CORRIENTES
Reserva para mejoras de edificio 1,373,954 1,190,644
Partes relacionadas (Nota 4) 1,791,693 622,653
Deuda a largo plazo (Nota 14) 17.135.526 18,655,346
Total pasivos no corrientes 20,301,173 20.468.643

Total Pasivo 51.789.631 42,586,186
Apartamentos por transferir-venta (Nota 22) 29,639,516 29,497,516
Apartamentos disponibles (Nota 22) - 14,831,100

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Patrimonio de la Compaiiia Controladora
Acciones Comunes-500
sin valor nominal - emitidas 8,749,147 3,749,147
Utilidades no distribuidas 5,368,736 5247177
14,117,883 13,996,324
Revalorizacion de propiedades (Nota 8) 19,722,713 19.722.713
33,840,596 33,719,037
Participacion no Controladora en Subsidiarias

{Motas 8,18) 10,926,201 9,986,923
Total del Patrimonio 44,766,797 43,705,960
Compromisos y Contingencias (Nota 16,23)

Total de Pasivos y Patrimonio BL. __126,195944 B/. ___ 130,620,762

Las notas que se acompafian son parte integral del estado financiero consolidado,




R.G. HOTELS, INC.

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Periodo de tres y nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2012

Ingresos Continuos
Ventas y otros ingresos

Costos de ventas de operacidn Hotel
Margen de ganancia bruta

Gastos de Qperaciones
y Administracion (MNota 2)

Gastos de Personal General

Algquiler

Depreciacidn

Fublicidad y mercaden

Honorarios

Electricidad v teléfone

Servicios legales

Mantenimicnto y gastos de Oficina
Otrog

Lhilidades en operaciones

(astos financieros
(Notas 11,14}

Utilidad antes del Impucsto
Sobre la Renta

[mpugsta sabne Ja renta
(Mot 2, D)

Lhilidad neta del perioda
Atribuible a:

Compafiia Controlador
Participacidn Wo Controladaora

30 de septiembre de 2012

Tres meses

MNueve meses

A0 de sepriembre de 2011

Tres meses  Nueve meses

I, 4382620
2,172,114

221

214229
14,502
99103

149,087
16,020

522,400

4,653

214,189

X235

1241240

9% 266

142,117

827,149
B 827,143
B/ 273,646
553453
B 827142

B 13,551,197

BLO2,377.745

£.203.753 2063 304
7.347 444 314,141
3,059,327 47,336

28553 3,447
184,457 97,299
323,430 102,827

48,062 8,604

1,432,047 24,235
150 250

BED,N46 14,814
6767 B072
5,860,249 306,974
1,487,195 274,421

_ A26,357 _ 1383220
1060838 136,201

B _1LG00,038 B 136201
B 121,559 R, 68,100
439,279 65,101

B 1060838 B 136,201

BL 7443468

MeT1s
24,763
276,224
204,548
8694
407,463
250
346,640
. 8072
_2]96,371

2163814
_352.943

LETD,876

B, _LBI10.8T6

L1 A58
905,438

B 1510876

Las notas que se acompailan son parte integral del estado financiero consolidado.
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R.G. HOTELS, INC,

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Periodo de nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2012

Capital Utilidades no Revalorizacitn Participacidn

Pagado distribuidas de propicdades no controladora
Saldo al 31 de diciembre de 2010 B/ 4849147 1/, 4205366 B/ 16,397,762 B/ E9533514
Avmento neto por revalorizacidn - - 3,124,951 -
Utilidad neta del periodo — 905,438 - S05.438
Saldo al 30 de septiembre de 2011 B/, _ 4,849,147 BL 5,110,804 B/ _ 19722713 B/ _ 9,858,932
Saldo al 31 de diciembre de 2011 . §,749.147 B 5,247,177 BA 19722713 B/ 99386923
Lltilidad neta del periodo - 121,559 - L 939278
Saldo al 30 de septiembre de 2012 B/, __§,749,147 B/ 5,368,736 B/ __19722.713 B/ 10,926,201

[.as notas que se acompaiian son parte integral del estado financiero consolidado.
.f"'fifi’f’ _



R.G. HOTELS, INC.
ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Periodo de nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2012

30 de septiembre 30 de septiembre

2012 2011
FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de operacidn:
Utilidad Neta 1.060,838 B/ 1,810,876
Ajustes para conciliar [a utilidad neta con
el efectivo neto (usado en) provisto por
las actividades de operacidn:
Depreciacidn 284,458 276,226
Amortizacidn - 10,622
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Partes relacionadas netas ( 6,179.812) ( 14,706.825)
Cuentas por cobrar { 342 903) { 7.246,576)
Apartamentos vendidos por transferir 142,000 29,018,716
Apartamento por Vender { 14.831,100) 14,834,250
Gastos pagados por anticipado { 177.828) { 56,404)
Inventario de apartamentos para venta { 342,000) ( 3.656,600)
Inventario de mercancias { 152,770) 36,206
Adelanto recibido de clientes 179,603 { 2,267.320)
Cuecntas por pagar 1,027,267 { 16,234,986)
Pasivos acumulados { 118,894) { 100,355)
Intereses incurridos 426,357 346,755
Intereses pagados { 426,357) { _346,753)
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las
actividades de operacion ( 19.451,140) 1,717,828
FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de inversién:
Adquisicidn de acciones { 15,431,027)
Construcciones 14,240,778 { 5,333,346)
Terrenos para desarrollo inmobiliario - ( 1,680,637)
Mobiliario, equipos y mejoras { 1,350,251) { 6.915.288)
Efectivo neto provisto por (usado en) las
actividades de inversion ({ ~2,540,500) { 13,929,271)
PPasan...

Las notas que se acompafian son parte integral del estado financiero consolidado,
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R.G. HOTELS, INC.

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Afio terminado al 31 de diciembre de 2011

==
Continuacidn. ..

30 de septiembre 30 de septiembre
2012 2011
FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de financiamiento;
Emisidn de Valores y Financiamicentos neto B/, 13,388,346 B/, 20,041,193
Conversién de deuda a Casa Matriz a capital 15,431,025
Provisién para Mejoras Edificio ( 274,147)
Revalorizacion de terrenos - ( 8472.812)
Reserva para mejoras de edificio 183,310 200,505
Amortizacion de bonos { 6,600,000 ) { 250,000
Efectivo neto provisto {usado) en las
actividades de financiamiento 22,402,680 11.244.739
Aumento (disminueidn) de efectivo
y depdsitos en bancos 411,039 ( 966,704
Efectivo y depdsitos en bancos al inicio
del afio 793,110 1,566.5
Efectivo y depdsitos en bancos al final
del periodo B, 1206149 Bf ____ 599862

Las notas que se acompailan son parte integral del estado financiero consolidado.



R.G. HOTELS, INC.

MNOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2012

NOTA 1- DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Las empresas estdn organizadas de acuerdo a las leyes de la Repiblica de Panama vy
[uncionan como administradoras, desarrolladoras, promotoras de proyectos inmobiliarios
y urbanisticos y la industria hotelera. Un resumen de las mismas es como sigue:

R.G. Hotels Inc., es una sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Repiblica de
Panamé mediante escritura piblica nimero 8721 de fecha 15 de junio de 2005. El objetiveo
de la Sociedad es invertir en desarrollo de proyectos y otros negocios a través de
compafiias subsidiarias. El capital autorizado de la sociedad estd representado por 500
acclones comunes nominativas o al portador sin valor nominal.

Actualmente la sociedad, a través de distintas compaiiias subsidiarias, desarrolla proyectos
en las zonas turistas de Playa Blanca, Bambito y la Avenida Balboa en la Ciudad de
Panama. Estos complejos se estan desarrollando bajo la franquicia Wyndham Grand y
Casa Grande en la modalidad de condo-hotel y residencias. La cantidad de unidades
habitacionales desarrolladas y en proceso de desarrollo asciende a 1,107 unidades (220
habitaciones mds 887 unidades de condominio).

Este estado financiero consolidado ha sido aprobado por la junta directiva el dia 19 de
noviembre de 2012.

La empresa ¢std establecida en el cuarto piso, oficina 401 del edificio Torres De Las
Américas, Punta Pacifica, Panama, Repiablica de Panama.

Un resumen de las compaiifas subsidiarias que estin representadas en este balance es
cOmo sigue:

Casa de Campo Farallén, S.A. (Wyndham Playa Blanca Beach Resort)

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Panamd mediante
escritura plblica nimero 12826 de fecha 18 de diciembre de 1996. El objetivo de la
Sociedad es la construccién y operacién de un complejo hotelero y de residencias
permanentes y vacacionales de 537 unidades habitacionales en el drea turistica de Playa
Blanca- Farallén bajo la franquicia Wyndham Grand. El desarrollo comprende la
construccion de condominios para Hotel, Lofts y Residencias. Las instalaciones son
integradas con piscinas, jardines, restaurantes, lobbys, sala de convenciones, bares vy
discotecas entre otras facilidades. El capital autorizado de la sociedad estd representado por
500 acciones comunes sin valor nominal.
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Continuacion. ..

NOTA 1- DESCRIPCION DEL NEGOCIQ

Playa Blanca Hotels Inc. (Playa Blanca Resort)

Sociedad incorporada de acuerde con las leyes de la Republica de Panamd mediante
escritura piblica mimero 4944 de fecha 3 de abril de 2001, El objetivo de la Sociedad es la
operacion y la administracién de un complejo hotelero de su propiedad de 220 unidades
habitacionales en el area turistica de Playa Blanca-Farallén, bajo la modalidad de todo
incluido.La propiedad comprende edificaciones, instalaciones, jardines vy piscinas,
restaurantes v terrenos por aproximadamente 78,000 metros cuadrados, que incluye
terrenos de concesion y frente de playa.El capital autorizado de la sociedad es de

B/.10,000,000 y estd representado por 1,000 acciones comunes con valor nominal de
B/.10,000 cada una, emitidas y en circulacién,

Farallin Land, Corp,

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panamd mediante
escritura plblica nimero 9843 inscrita el 17 de octubre de 2008. Posee terreno
urbanizable en el drea de Playa Blanca. El capital autorizado de la sociedad esta
representado por 1,000 acciones comunes sin valor nominal,

NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

Las principales politicas de contabilidad utilizadas en la elaboracion de los estados
financieros consolidados se presentan seguidamente. Estas politicas han sido

consistentemente utilizadas para el periodo presentado, a menos que se exprese lo
contrario.

l. Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros son presentados de acuerdo con Normas Internacionales
Informacion Financiera emitidas por el consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB). Estin expresados en las unidades monetarias, (B/.) balboa de la Repiblica de

Panamad el cual es de libre cambio y a la par con el (US3) délar de los Estados Unidos de
América,

Normas ¢ Interpretaciones NIIF nuevas emitidas que han sido adoptadas :

Enmiendas a la NIIF 7- Instrumentos Financieros: ReveIacinnes-f[’ransf‘crcncias di activos
financieros, y NIC 24- Revelaciones de Partes Relacionadas (Revisada en 2009),
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NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

2. Base de Presentacion

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de R.G. Hotels, Inc. y sus

subsidiarias Casa de Campo Farallon, S.A., Playa Blanca Hotels, Inc., y Farallén Land,
Corp.

l.os estados financieros consolidados intermedios han sido preparades de acuerdo con la
Norma Internacional de Contabilidad No. 34, Informacion Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). La presentacion financiera

intermedia debe leerse conjuntamente con los estados financicros para ¢l afio que termino al
31 de diciembre de 2011.

Los estados financicros han sido preparados sobre la base del costo historico, modificados
por la revaluacion del costo para los terrenos. Otros activos y pasivos [inancieros se
presentan a costo amortizado.

Los estados financieros consolidados al 30 de septiembre de 2012, han sido claborados
a partir de los registros de contabilidad sistematizados que mantienen las compaiiias.

La preparacién de los estados financieros de conformidad Normas Internacionales
Informacion Financiera requicre del uso de ciertas estimaciones contables. También

requiere del juicio de la Administracidn en el proceso de aplicar las politicas contables de
la compariia.

3. Uso de estimaciones v mediciones

La administracidn ha efectuado ciertas estimaciones y asunciones relacionadas al informe
de activos, pasivos, y resultados, al preparar estos estados financieros de conformidad con
MNorimas Internacionales Informacién Financiera. Los resultados reales podrian variar con
respecto a las estimaciones. Las estimaciones importantes que son particularmente
susceptibles a cambios significativos se relacionan con la determinacién del valor
razonable de las cuentas por cobrar, los gastos pagados por anticipados, activos fijos, otros
activos y otros pasivos acumulados.

4. Cuentas con partes relacionadas

Los saldos entre partes relacionadas a corto plazo se han clasificado como corriente y de
largo plazo como no corriente.

5. Inventario

Los inventarios de mercancia se registran al costo promedie. Los inventarios de
apartamentos para la venta estin registrados al costo estimado de construccién calculada
sobre apreciaciones de evaluadores independientes y de estimaciones de ingenieria de la
Empresd.

Pas

).'fd o



R.G. HOTELS, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2012

Continuacion...
NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATI\’AS

6. Propiedades, mejoras v equipos

Los terrenos se presentan en el balance gencral al costo de adquisicidn ajustado por
revaluacion. Las mejoras y el equipo se presentan al costo de adquisicién menos su
amortizacion y depreciacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida atil del
bien, o su capacidad econdmica, se contabilizan para aumentar importe del mobiliario
y equipo, con ¢l consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados.
Los gastos periédicos de mantenimiento, conservacion y reparacién se imputan como
costo a resultados del perfodo en que se incurren siguiendo el principio de devengado.

Los porcentajes anuales de depreciacién aplicados a la propiedad, mejoras, mobiliario,
equipo y enseres son los siguientes:

Edificaciones y mejoras 1.66%
Magquinaria y equipo 5.00% -10.0%
Equipo de Oficina 10.00%
Mobiliario del Hotel 5.00%
Equipo de cocina 5.00%
Lenceria 16.66%
Recreacion 20.00%

7. Reconocimiento del inpreso

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada o a cobrar a
clientes y a empresas afiliadas, y representan los importes a cobrar por ventas y por los
servicios administrativos prestados en el marco ordinario de la actividad. Los ingresos por
intereses se devengan siguiendo un criterio financiero. Los ingresos por construccion de
inmuebles se reconocen bajo el método de obras terminadas y cuando los derechos de
propiedad han sido transferidos.

8. Reconocimiento de gastos v costos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucion en
los bheneficios econdmicos futuros relacionados con la reduccidn de un active, o un
incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro
de un gasto tenga lugar en forma simulténea al registro del incremento del pasivo o la
reduccion del active. Se reconoce como pasto en forma inmediata cuando un desembolso
no genera beneficios econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su
registro como aclivo. Asimismo, se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo y no
s registra activo alguno. Los costos de construceion se reconocen bajo el método de obra

terminada.
Pasys..
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NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

9.  Efectivo v equivalente de efectivo

La Compaiiia incluye como efectivo y equivalente de efectivo, el monto de efectivo y

depdsitos en bancos con vencimiento de tres meses o menos contados a partir de la fecha de
apertura de los mismos.

10. Deterioro de activos

La Administracion evalta los valores en libros de los activos financieros y otros
activos de la entidad a la fecha del balance general para determinar si existe evidencia
objetiva de un deterioro de su valor. Si existe tal evidencia, se estima un valor de
recuperacién y se reconoce una pérdida por el deteriora para presentar el valor de
recuperacion estimado, La pérdida por deterioro se reconoce en ¢l estado de resultados.

Existe indicacidén de evidencia objetiva de deterioro de un activo financiero cuando la
informacion  observable muestre, entre otras: Dificultad financiera de un deudor,
incumplimiento del contrato; morosidad en los pagos de un deudor; concurso de
acreedores o quiebra de un deudor; dificultad del deudor de generar futuros flujos de

fondos o proveer de parantias colaterales liquidas, condiciones econdomicas que
propicien incumplimientos.

11. Impuesto sobre la Renta

El impuesto estimado sobre la renta se calcula sobre los ingresos netos gravables a una tasa
de veinticinco por ciento. En base a leyes especiales de incentivos fiscales, las compaiiias
que operan y registradas en sector hotelero estan exentas del impuesto sobre la renta sobre
las operaciones hoteleras en zonas de interés turisticos por un periodo de 135 aiios.

NOTA 3- ACTIVOS FINANCIEROS

Efectivo v Banco

Los saldos del efectivo comprenden el efectivo y los depésitos en bancos a corto plazo y se
presentan para propoésito de coneiliacion con el Estado de Flujos de Efectivo. El valor en
libros se aproxima al valor razonable:

30 de septicmbre 30 de septiembre
2012 2011
Fondo de Caja B/. 34453 B/ 43,168
Cuentas corrientes 1,171,696 556,694

B/. 1,206,149 B/ 399862

Los depésitos plazo estdn garantizando contratos de arrendamiento financiero de corto
plazo.
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NOTA 3- ACTIVOS FINANCIEROS

Cuentas por cobrar — Clientes

Los saldos de las cuentas por cobrar representan cargos recuperables a corto plazo. El
valor en libros se aproxima a su valor razonable. Un detalle es como sigue:

30 de septiembre 31 de diciembre
2012 2011
Clientes ¢ Instituciones B/. 176,101 B/ 56,597
Agencias 477474 227,718
B/, 633,575 B/ 284315

NOTA 4- PARTES RELACIONADAS

L.as cuentas con compaiiias relacionadas son como sigue:
Cuentas por cobrar de partes relacionadas:
30 de septiembre 31 de diciembre

2012 2011
Cuentas por Cobrar
El Pefién Farallén , S.A. B/. 956 B/ 956
Farallon Development Resort Inc. 541,437 541,437
Blue Vacation, S.A. 64,502 61,097
Inmobiliaria Villa Azul, S.A. 3,530 3,530
The Founders, S.A. 83,831 85,457
Prodigy International, S.A. 124,231 115,231
Carnnot Investment, S.A. 234,171 -
RG Inmobiliaria, S.A. 2,654,023 -
RG Hotels Panama City, S.A. 208,245 88,878
Otras 432,854 -
Accionistas 6,612,554 5,362,366

B/ 10,960,334 B/ __6258,952

Cuentas por pagar partes relacionadas:

Cuentas por pagar accionistas B/. 756,406 B/ 476,207
RG Inmobiliaria, S.A. 325,281 -
Blue Vacation, S.A. 179,069 -
Golden Rock Investment, Corp. 456,504 -
Inversiones Santa Fe Holding, S.A. 28,941 -
RG Coneepto Urbano, S.A. 45,492 146,446

B/. 1,791,693 B/ _____ 622,653

Las cuentas por cobrar accionistas representan retiro para reinvertir en proyectos de desarrollos
relacionados al grupo inmobiliario,
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NOTA 5- CUENTAS POR COBRAR OTRAS

Las cuentas por cobrar otras se presentan de la siguiente manera:

30 de septiembre 31 de diciembre
2012 2011

Propictarios — muebles y otros B/. 74332 B/ 48,500
Grupo Limédn, S.A. 300,000 300,000
Ocean Blue Horizon, S.A. 178,960 178,960
Galmar Enterprises, S A, 144,034 131,066
Franquicias Turisticas, S.A. 83,937 74,937
Destiny Real Estate, S.A. 209,553 73,188
Plotosa, S.A. 75,000 75,000
Otras 664,218 12,775
Cartas bancarias cedidas de

clientes por cobrar 6,933 865 7,735,830
Contratos por cobrar 298.505 298,505

B/, __ 8962404 B/ ___ 89838761

NOTA 6- INVENTARIOS DE APARTAMENTOS DISPONIBLES Y OTROS
Los inventarios lo constituyen los siguientes conceptos de la operacion hotelera:

30 de septiembre 31 de diciembre

2012 2011

Inventario de apartamentos disponibles

54 Apartamentos amoblados

Condo-Hotel Wyndham

Playa Blanca B/. 15,173,100 B/, ___14.831.100

Inventario de consumibles- hatel

Productos para procesar B/. 56,794 B 32,964

Existencia bodegas _ 309658 180.717

B 366452 B/ 213,861




R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2012

NOTA 7- CONSTRUCCIONES

Las cuentas de construccion presentadas por los contratistas y otros costos de dotacién

incurridos son como sigue:
30 de septicmbre 31 de diciembre

2012 2011
Infraestructura B/. 4,201,731 B/ 4,201,731
Edificaciones v dotacidn 22,750,858 34,344,166

Bl ___268952,589 B/ ___ 38,545897

Casa de Campo Farallén, S.A., inicia operaciones a partir de agosto de 2012 bajo la
franquicia de la cadena de administracién internacional “Wyndham Grand” en la
modalidad de todo incluido.

NOTA 8- TERRENOS PARA DESARROLLO INMOBILIARIO ¥ HOTELERO
Los terrenos se describen a continuacién:

30 de septiembre 31 de diciembre
2012 2011
Terrenos Casa de Campo Farallén, S.A. B/ 14,996,860 R/. 14,996,860
Terreno de Playa Blanca Hotels, Inc.
Finca 26225 Faralln, Playa Blanca 6,250,106 6,250,106

Terreno de Farallén Land, Corp.
IFinca 45159 en Farallén, Playa Blanca 5,075,000 5,075,000

B/, ___26321966 B/. __ 26321966

Los terrenos se presentan en el balance general a su valor razonable en funcién del valor
del mercado, determinandose este valor razonable en ¢l mes de mayo de 2010 para las
fincas de Casa de Campo Farallon, S.A., y en enero de 2011 para Farallén Land Corp., a
partir de las tasaciones realizadas por expertos independientes no vinculados a la
Compaiiia,

Las revalorizaciones se realizan con suficiente regularidad, de forma que el importe en
libros no difiera sustancialmente del que se determinaria utilizando los valores razonables
en la fecha del balance de situacion. Lo siguiente es un detalle de la revalorizacion de los

LCIrenos:
30 de septiembre 31 de diciembre
2012 2011
Valor de adquisicidn revaluado Bi. 6,383,965 B/ 6,383,965
Incremento del valor de mercado 13,338,748 13,338,748

Revalorizacion de Terrenos B 19322313 BL 197223
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NOTA 9- PROPIEDADES, MEJORAS, EQUIPOS Y MOBILIARIO
Un detalle de las propiedades, mejoras, equipos y mobiliario es como sigue:

30 de septiembre de 2012

Mohiliario
Edificios ¥ Enseres y
Valor Mejoras Equipos Soltware Tatal
Al 31 de diciembre
de 2011 B, 25850933 BL 10.504.868 B, 203,653 B 36,355,801
Aumento E 104, 106 201,145 45,01 L. 350,251
Ajuste 93,578 { 203,655 203,653 43,573
Disminucién - = - -
Al 30 de saptiembre
de 2002 B 27048617 B 10502360 B/ 248 653 B/, 31799630
Depreciaciin Acumulada
Al 31 de diciembre
de 2011 118 1,548,886 R/, L177.201 R, - B/ 2,726,087
Aumento 168,105 116,353 - 284,458
Ajuste
Disminuciones - ! = s RS
Al 30 de septicmbre
de 2012 LT LT16991 B 1293554 B, - B 3.010,545

Walor neto de hibros
Al30 descptiembre de 2012 B 25331626 B/ _ 9208806 B/ __ 248653  DBA 34789085
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MNOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2012

NOTA 9- PROPIEDADES, MEJORAS, EQUIPOS Y MOBILIARIO

Un detalle de las propiedades, mejoras, equipos y mobiliario es como sigue:

Yalor

AL de diciembre
de 2010

Aumento

Disminucién

Al 31 de diciembre
e 2011

Depreciacién Acumulada

Al 31 de diciembre
de 2010

Aumento

Ajuste

Disminueiones

Al 31 de diciemhre
do 2011

Walar neto de libros
Al 3] de diciembre de 2011

31 de diciembre de 2011

NOTA 10- OTROS ACTIVOS HOTELERO

Los olros activos de hotel son como sigue:

Gastos pre operativos de instalacion

hotelera

Fondo de reserva para pago de intereses
Otros Activos bajo leasing y otros

Mobiliario
Edificios y Enseres ¥
Mejoras Equipos Software Total
By, 25575852 ET8 2,901,495 . 17,185 BY, 28,494,532
275,081 7,603,373 - T.8T8,454
= 3 ( 17,185} 17,185 )
B/, 23850533 B 10504868 B - By, 36,355,201
B/, LI30R78 B 1021983 B 9457 BL 2362318
213,003 150,895 - 168,903
. 4,323 - 4,323
- { D.457) { 9457 )
B, 1,548,886 Bl 1177201 B - B 2726007
B _ 24302047 B/ _ 9327667 B Bl 33629714
30 de septiembre 31 de dicicmbre
2012 2011
B/ 130,909 B/, 130,909
62,149 62,149
402272 521076
B/, 595,330 B/ 714,134
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NOTA 11- FINANCIAMIENTOS A CORTO PLAZO

30 de septiembre 31 de diciembre

2012 2011
FRESTAMOS:
Préstamo interino de construccién con el HSBC Panamé con
vencimiento el 30 de abrdl de 2012, renovable, a una tasa de
intereses anual de 6.50% y 8.00% pagaderos mensualments,
garantizando con  hipoteca y anticresis sobre las fincas donde se
desarralla el proyecto, y fianza personal de aceionista, Bl 16,537,621 B 17,187,233
Financiamiento con Helelactor, S.A. con vencimiento renovable 2,623,113 -
Préstamo comercial con St. George Bank a corto plazo con
garantia de accionistas con tasa de interds corriente. 602,209 620,000
Otros financiamientos- Accionistas 296,000 296,000
Sobregiro bancario con Unibank 641.667 736,213

Bl 20700612 B/ 18,839,446

30 de septiembre 31 de diciembre

2012 2011
EMISIONES DE VALORES:
Yalores Comerciales Megociables emitidos
en agosto y septiembre 2012 B/, 6, A47.00 B/. -

Con fecha de 26 de julio de 2011, el HSBC Bank (Panamd), S.A. emitié un carta de
compromiso en donde aprueba un préstamo hipotecario comercial para Casa de Campo
Farallon, S.A., por un monto de B/.7,000,000 a un plazo de 10 afios. Este compromiso estd
en proceso de finiquito por parte de la compaiiia.

Adicionalmente, Casa de Campo Faralldn, S.A., mantiene como garantia al HSBC Bank
(Panamd), S.A., los siguientes instrumentos financieros:

Cartas bancarias de promesa de pago de los clientes-Cedidas B/. 6,933,865
Contratos de ventas por cobrar 404,260

B/, 7338125
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30 de septiembre de 2012

NOTA 12- CUENTAS POR PAGAR
Las cuentas por pagar se resumen de la siguiente manera:

30 de septiembre

31 de diciembre

2012

Proveedores de mercancias

Yy servicios B/, 1,278,362 B/

Proveedores — Dotacion -
Proveedores — Construccion 169,856
Proveedores Varios -

BL 1448218 B

NOTA 13- OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Las otras cuentas por pagar son como sigue:

30 de septiembre

2011

441,165
218,625
234415

88,322

e 282,527

3 de diciembre

2012

Depdsitos clientes por reembolsar B/ 631,010 B/
Provisidn para inlereses y otros 170,463
Provisiones Laborales 29.465

Otras primas de antigiiedad 29,022

Cuota obrero patronal 52,831
Anticipos de Clientes inmobiliarios- Aqua 274,647
Cuentas Asociadas -

Cuentas de propietarios- Arrendamientos 420,823

Otras Acumulaciones 11,072

B/, ___1619333 B/L

2011

520,610
410,264
29465
29.022
81,537
130,980

— 1,201,878
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NOTA 14- DEUDA A LARGO PLAZO
30 DE SEPTIEMBRE DE 2012

Largo Porcidn
Plazo Corriente Total

Bonos por pagar realizados por RG Hotels,

Inc,,  Estos  bonos  fueron  suscritos

principamente por Banco Lafise vy tienen una

vigencia de S aflos v una tasa de interés de

8.25% anual. Esta emisién estd garantizada B/, 3,309,000 Bl - Bf. 5309000
por un fidecomiso. Ver Nota 16,

Bonos por pagar de la Emisién Privada de
Bonos Corporatives, realizados por Playa
Blanca Hotels, Inc. para la construccidn del
complejo  hotelero,  Estos  bonos  fueron
suscritos en su totalidad por la Caja de
Ahorros y tienen una vigencia de 15 afios y
una tasa de interds de 9.34% anual. Esta
emision estd garantizada por un fidecomiso,

segiin se describe en la Notal 7. 5,025,250 400,000 5,425,250
Leasing Financiero con HSBC 455,038 433,033
Convenio a largo plazo con proveedores 346,238 346,238

Contrato de Préstamo sindicado con Banco
Lafise Panamd, S.A., y otros bancos con
vencimiento el 28 de agosto de 2012, a una
tasa de interés anual de 8.5% pagaderos
mensualmente, garantizando por fincas de su 4.000.000 4.000.000
propiedad y un fidecomiso de garantia. i i
Préstamo comercial con Jetstréam

International Ltd. con vencimiento en los afios

2013 y 2014 con intereses de 5% anual, 2,000,000 - 2,000,000

B/ _17.135,526 B/ _ 400,000 B/ 17.535.526

El Préstamo sindicado con Banco Lafise Panama, S.A. y otros bancos, fechado el 21 de
junio de 2011, establece que el repago del mismo esta relacionado con el tiempo de la
emision de una oferta piblica de bonos bursédtiles de RG Hotels, Inc., a largo plazo que
deben estar registrados ante la Comision Nacional de Valores de Panama y colocados en el
mercado nacional e internacional por Lafise Valores de Panamd, S.A. En iguales términos
se ha establecido en el Contrato de Fideicomiso de Garantia de la misma fecha,

P




R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LGOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2012

NOTA 14- DEUDA A LARGO PLAZO
31 DE DICIEMBRE DE 2011

Largo Porcidn
Plazo Corriente Taotal

Bonos por pagar de la Emisidén Privada de
Bonos Corporalives, realizados por Playa
Blanca Hotels, Inc. para la construccién del
complejo  hotelere,  Estos  bonos  fueron
suscritos en su lotalidad por la Caja de
Ahorros y tienen una vigencia de 15 afios v
una tasa de interds de 9.34% anual. Esta
emisidén estd garantizada por un fidecomiso,
segin se describe en la Notal 7. B/, 5325250 B/ 400,000 B/ 5,725,250

Leasing Financiero con HSBC 483,838 483,858

Convenio a largo plazo con provecdores 346.238 346,238

Contrato de Préstamo sindicado con Banco
Lafise Panamd, S.A.,, y otros bancos con
vencimiento el 28 de agosto de 2012, a una
tasa de interés anual de 8.5% pagaderos
mensualments, garantizando por fincas de su

ropiedad fid isod tia.
propiedad y un fidecomiso de garantia 10,500,000 10.500.000

Préstamao comercial con Jetstream
International Ltd. con vencimiento en los afios
2013 y 2014 con intereses de 5% anual.
2,000,000 2.000.000

B/. 18,655,346 B/. 400,000 B/ 19.055.345

El Préstamo sindicado con Banco Lafise Panamd, S.A. y otros bancos, fechado el 21 de
junio de 2011, establece que el repago del mismo esta relacionado con el tiempo de la
emision de una oferta publica de bonos bursatiles de RG Hotels, Inc., a largo plazo que
deben estar registrados ante la Comisidn Nacional de Valores de Panama y colocados en el
mercado nacional e internacional por Lafise Valores de Panamd, S.A. En iguales términos
se ha establecido en el Contrato de Fideicomiso de Garantia de la misma fecha.




R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2012

NOTA 15- ADELANTOS RECIBIDOS DE HOSPEDAJE

Representan abonos para reserva de estadia en el hotel de Playa Blanca por parte de
clientes y de agencias mayoristas.

NOTA 16- COMPROMISOS

La Superintendencia del Mercado de Valores mediante las resoluciones SMV N°250-12
de fecha de 31 de julio de 2012 y SMV N°265-12de fecha de 8 de agosto de 2012 aprobd
registrar los siguientes valores de R.G. Hotels, Inc.:

1)

2)

Valores Comerciales Negociables por un valor nominal de hasta Quince Millones de
dolares (US$15,000,000). La tasa de interés serd de 7.25% anual. Los intereses serdn
pagados mensualmente sobre el valor nominal emitido y en circulacion. El capital de
los Valores Comerciales Negociables serd pagado en su totalidad en la fecha de
vencimiento de los mismos.

Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta Quince Millones de ddlares
(US53515,000,000). Los Bonos tendrin una duracién de cinco (5) afios contados a partir
de su fecha de la fecha de la autorizacién de la oferta publica, La tasa de interés de los
Bonos serd de 8.25% anual. Los intereses serdn pagados mensualmente sobre el valor
nominal de los Bonos emitidos y en circulacién hasta el vencimiento del mismo o
hasta su fecha de redencion en caso de darse.




R.G, HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2012

NOTA 17- PROPIEDADES EN FIDECOMISO CONTROLADAS
CONJUNTAMENTE

Playa Blanca Hotels, Inc,

En el afio 2007 entr6 en vigencia la addenda N3 para reestructurar el saldo financiado en la
emision por la suma de B/.7,625,250, con la tasa de nueve punto treinta Y cuatro por ciento
(9.34%) anual. Igualmente, se establece una clausula de revision semestral bajo el siguiente
parametro: La tasa Libor de un afio, mas un diferencial de cuatro por ciento (4%), con un
piso del ocho por ciento (8%) anual, pagaderos mensualmente hasta el vencimiento de este
Bono, con un plan de amortizacién anual de la siguiente manera: para los primeros trece
(13) afios de vigencia del bono, se hardn dos pagos anuales a capital cada uno de doscientos
mil délares (USD 200,000.00); para los dos (2) dltimos aftos de vigencia del Bono se hardn
los pagos de la siguiente forma; un (1) page de ochocientos veinticinco mil délares
(USD825,000.00), dos (2) pagos de seiscientos veinticinco mil délares (USD 625,000.00) v
un altimo pago de quinientos cincuenta mil doscientos cincuenta délares {(USD 550,250.00)
tal cual como fue establecido en ¢l cronograma de pago. Los demds términos y condiciones
establecidas en el contrato de fideicomiso y las demds condiciones de la Primera Emision

Privada de Bonos Corporativos de la Empresa Playa Blanca Hotels, Inc. se mantienen igual
de manera inalterable,

En base a dicho contrato la Compaiiia (Fideicomitente) en la modalidad de garantia,
transficre al Fideicomiso los derechos que se generen de la concesién administrativa, las
mejoras que se construyan sobre las dreas concesionadas y dreas privadas, las operaciones
de las instalaciones turisticas holeleras que se construyan tanto en area de la concesion
como en area privada de propiedad del Emisor/Fideicomitente, contrato de  operacién del
Hotel celebrado con otras cadenas internacionales, u otros operadores, el flujo de caja e
ingreso de la actividad turistica, certificados de acciones y los dividendos que se generen
hasta que se satisfaga ¢l cumplimiento de las obligaciones financieras. Asimismo, el
Fiduciario le entrega al Fideicomitente un mandato de administracién sobre los bienes y
derechos transferidos, con excepcion de la venta de la suscripcion de los bonos, un fondo
de reserva y el pago de 10% a que tiene derecho el Fideicomitente Gestor por razon del
derecho de explotacion del Hotel, hasta tanto se haya satisfecho anualmente el pago de la
amortizacion anual al capital de la emision, Adicionalmente el contrato establece que el
Fiduciario conjuntamente con el Fideicomitente, administraran el Bien Fideicomitido.




R.G. HOTELS, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2012

NOTA 18- PARTICIPACION NO CONTROLADORA EN SUBSIDIARIAS

Los intereses patrimoniales de terceros inversionistas clasificados como no controladores
de las distintas subsidiarias en la consolidacién del estado financiero son como sigue:

30 de septiembre 31 de diciembre
2012 2011
Playa Blanca Hotels, Inc. I3/, 10,926,201 B/, 4,986,923

Bl __10926201 B/ __ 9986923

NOTA 19- IMPUESTOS

Playa Blanca Hotels, Inc. y Casa de Campo Farallén, S.A.se encuentra registrada en el
Registro Nacional de Turismo, para realizar la actividad de Hospedaje Publico Turistico.
En base a la ley N° 8 del 14 de junio de 1994. La compaiiia recibe, entre otros, los
siguientes incentivos previstos en la ley de Turismo:

Exoneracion total por el término de veinte (20) afios del pago de impuesto de inmueble

sobre terrenos y mejoras que sean de su propiedad y que utilice en actividades de
desarrollo uristico.

Exoneracién total por el término de quince (15) afios del pago del impuesto sobre la renta
derivado de la actividad de la compafifa.

Exoneracién total por el término de veinte (20) aflos del impuesto de importacion,
contribucion o gravamen, asi como el impuesto de transferencia de Bienes Muebles
(ITBM) que recaiga sobre la importacion de Materiales, equipos, mobiliarios,
accesorio y repuestos que se utilicen en la construccién, rehabilitacién y equipamiento
del establecimiento, siempre y cuando las mercancias no se produzcan en Panama o no se
produzean en calidad y cantidad suficiente.

Exoneracion por veinte (20) afios del pago del impuesto sobre la renta causados por los
intereses que devenguen los acreedores en operaciones destinadas a inversionistas en la
actividad turistica a la que se dedicara.




R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2012

NOTA 20- VALOR RAZONABLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en ol balance general consolidado de

la Compaiiia cuando estos se han convertido en parte obligada contractual del
instrumento,

Efectivo - Comprenden las cuentas de cfective, cuentas corrientes ¥ depdsitos v con
vencimiento a tres meses o menos desde la fecha respectiva del depdsito. Su valor en
libros se asemeja al valor razonable debido al relative corto tiempo de vencimiento,

Cuentas por pagar - Las cuentas por pagar no devengan explicitamente intereses y se
registra a su valor nominal que se asemeja al valor razonable.

Clasificacién de actives financieros entre corriente Y no corriente - En el balance
general, los activos financieros se clasifican en funcién de sus vencimientos, es decir, como
activos corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses ¥ como activos
no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Clasificacién de pasivos entre corriente y no corriente - En ¢l balance general los
pasivos se clasifican en funcién de sus vencimientos, es decir, como pasivos corrientes
aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses ¥ como pasivos no corrientes las
de vencimiento superior a dicho periodo.

NOTA 21- RIESGO SOBRE LOS ACTIVOS FINANCIEROS

Los principales activos financieros de la empresa son saldos de caja, efectivo v cuentas
por cobrar Compafifas Relacionadas que representan la exposicién maxima de la
empresa al riesgo de pérdida o deterioro.

El riesgo de liquidez, sobte los fondos estd limitado debido a que los fondos estdn
depositados en instituciones financieras reconacidas.

El riesgo de crédito de la empresa es atribuible principalmente a sus cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar. Los importes sc reflejan en el balance general
neto de provisiones para posibles cuentas incobrables, si existiesen, estimadas por la
administracién en funcion de la experiencia y de su valoracién de entorno econdémico.

La empresa tienc una concentracién significativa de riespo de crédito, estando la
exposicion distribuida entre las contrapartes, en las Compaitias Relacionadas.




R.G. HOTELS, INC.,
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2012

NOTA 22- APARTAMENTOS POR TRANSFERIR

Representan montos de ventas cuyos trdmites financieros de pago final estd en proceso de
cobro de cartas bancarias y las mismas estdn en proceso de transferencia de la propiedad.

A la fecha Casa de Campo Farallén, S.A., ha terminado casi en su totalidad la construceién
del proyecto de playa denominado “Wyndham Grand”. Un estado a la fecha de las
gestiones de ventas y disponibilidad es como sigue:

Propiedades vendidas en procesa de transferencia BY. 29,639,516

Inventario de apartamentos disponibles 15,173,100

Bl 44812616

NOTA 23- COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2011 y al 30 de septiembre de 2012, existen reclamos legales en
proceso de arbitraje por un monto de B/220,000, mds intereses y costas legales,
interpuestos en contra de la compafiia Casa de Campo Farallén, S.A., por motivo de
rescision de contratos de compra-venta por incumplimiento contractual de los pagos
acordados por parte de los Prominentes Compradores. La Administracidn de la Compaiiia
y sus asesores legales estiman que no se espera que el resultado de estos procesos tenga un
efecto material adverso sobre la posicion financiera de la Compaiifa,




INFORMACION ADICIONAL
DE LA CONSOLIDACION



MCKENZIE & MCKENZIE
Mckenzic Intemational
Auditores, Consultores Gerenciales

W cRenyie -

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SUBRE
INFORMACION ADICIONAL

R.G. Hotels, Ine,
y Compaiiias Subsidiarias

El estado financiero consolidado revisado de R.G. Hotels, Inc. y Subsidiarias por los nueve
terminados al 30 de septiembre de 2012, se presenta en la seccidn anterior de este documento.
Las informaciones adicionales incluidas en las paginas 30 al 34, se presentan para propositos de
andlisis adicional ¥ no sen parte requerida del estado financicro consolidade basico, y se
presentan  de  acuerde con normas  internacionales de  informacion  financiera.  Estas
informaciones deberian leerse en conjunto con ¢l estado financiero consolidado basico.

%‘MF‘ - be('»’){;,-.._y:_\_.

19 de noviembre de 2012
Panamd, Repiblica de Panamé

Edif. Centrum Tower, Piso 10 = Tels.: (507) 265-4123 « Fax: (507) 269-1245 + E-mail: h-mckenziei@usa.net + Apartado 0816-03331 Republica de Panami
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IV PARTE

El emisor divulgara esta informacién enviando copia de los mismos a los tenedores de
Bonos durante ¢l mes de diciembre de 2012

Firma Firma

iere {zalvez M [/B is Cano P,
Presidente y Representante Legal #Stratego Consulting

7" Persona que preparé la
Declaracion.

Nota: “Este documento ha sido preparado con el conocimiento de gque su contenido
sera puesto a disposicién del pablico inversionista y del piblico en general” Z
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Y. INFORMES FIDUCIARIOS



Tel.: (507) 2263775 « Fax: {507) 226-3778

Avenida Quinta #97, entre calle 71 y 72, San Francisco

q B S ABS TRUST INC,
Apartado 0830-01202, Panamd, Panama

TRUST

FID. ABS 3207A-12 P

Panama, 30 de Noviembre de 2012,
s |

Sefior
Alejandro Abood Alfaro
Superintendente
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad.-
Rof: R.G. HOGTELS ING.
Emisitn VICN'S USS15,000 000,00
Fidecomisa FG-05-12
VON's colocados: LSS 6048 000 00
Sefior Abood:

Nos permitimeos informarles que la empresa R.G. HOTELS, INC., mantiene registrado un
fideicomiso de garantia en beneficio de cada uno de los tenedores de VCN’s, cuya
emisién fuere autorizada por dicha superintendencia mediante la resolucién SMV No.
250-12 del 31 de Julio de 2012.

El patrimonio de este fideicomiso esta por conformarse,

Quedamos a su disposicion para cualquier aclaracion adicional,

Atentamente,
ABS TRUST INC.

7 il ) Gy’

Martela Ariza
Subgerente de Administracién y
Finanzas
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ABS TRUST INC.

Tel.: (507) 226-3775 « Fax: (307) 226-3778

Avemda Quinta #97, entre calle 71 y 72, San Francisco
Apartado 0830-01202, Panamé, Panamé

TRUST

B{UABORIoRA SUPERUAL G0N 2an11:50
CONS:T O/ 7 2
Panama, 30 de Noviembre de 2012. — /:“/f' ,(/ ¢
ot B9 TR S LR W
Sefor
Alejandro Abood Alfaro
Superintendenle
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad -
Ref: R.G. HOTELS INC.
Emsiin Bonos US515,000,000.00
Fideicamiso FG-04-12
Bonos colpcados: LSS 4.845,000.00
Sefior Abood:

Nos permitimos informarles que la empresa R.G. HOTELS, INC., mantiens registrado un
fideicomiso de garantia en beneficio de cada uno de los tenedores de bonos corporativas,
cuya emision fuere autorizada por dicha superintendencia mediante la resolucion SMY

No. 265-12 del 08 de Agosto de 2012.

El patrimonio administrado por la fiduciaria en este fideicomiso liene un valor al 30 de
Septiembre de 2012 de TRECE MILLONES CIENTO CUARENTA MIL
CUATROCIENTOS OCHENTA Y TRES CON 00/100 (US$13,140,483.00).

Quedamos a su disposician para cualquier aclaracion adicional.

Atentamente,
ABS TRUST INC.

}ﬂpw’*’ﬂ (ye?
Marieia Arfza -

Subgerente de Administracion y
Finanzas

Jama
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