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1 ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS OPERATIVOS
A. LIQUIDEZ

Para el periodo correspondiente al tercer (rimestre del afio 2013, la empresa registro
activos circulantes por un monto de B/.50,293,600.00 lo cual consideramos adecuado,
¥a que representa un aumento  de 29.25% vs las cifras reportadas al 30 de junio de
2013, sobre todo por un aumento en el efeetivo de 210.55% ¥ en las cuentas por
cobrar de 27.25%. Con relacién a este rubro, las cuentas por cobrar a clientes
aumentaren 136.80%, las cucntas por cobrar a partes relacionadas aumentaron en
61.60%, y las cuentas por cobrar otras disminuyeron un 60.39%. El efectivo
representé B/.3,617,143 un aumento del 210.55% vs el cierre del trimestre anterior.
Este efectivo representa un 7.19 del total de los activos corrientes, representando Ias
cuentas por cobrar casi el 54.59 %, que a su vez aumentaron casi 27.25% vs ¢l 30 de
Jjunio de 2013, ¢l inventario de apartamentos en uso representa cl 37.17% del total de
los actives circulantes. Los activos circulantes representan el 39.01% del total de
activos, el restante 60.99 % estd representado por: contratos por cobrar de
apartamentos vendidos 7.15%, construcciones inmobiliarias 3.35%, terrenos para
desarrollo inmobiliario  20.41%, propicdades, mobiliario y equipo 28.21 %, otros
activos 1.87% .

EVOLUCION DE LOS ACTIVOS
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A la empresa R.G. Hotels Inc, se Ie aprobaron dos emisiones de valores, segiin ¢l
siguiente detalles

PROGRAMA ROTATIVO DI VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES
(VCNS) por USS$15millones, autorizado por la Superintendencia del Mercado de
Valores segiin Resolucidon SMV 250-12 de 31 de Jjulio de 2012,

Fecha de la Oferta: 7 de agosto de 2012,

Al 30 de septiembre de 2013, se encontraban colocados USS15,000,000.00 de las dos
series A y B, o sea que estan colocados en su totalidad.

BONOS CORPORATIVOS, por USS15 millones, autorizado por la Superintendencia
del Mercado de Valores segin Resolucion SMV 265-12 de 8 de agosto de 2012,

Fecha de la Oferta: 15 de agosto de 2012,

Al 30 de septicmbre de 2013, se encontraban colocados 1US$11,903,000.00, quedsando
pendiente de colocar USS3,097,000.00

Los pasivos en su totalidad alcanzaron la suma de USS 79,261,953 desglosindose cl
monto asi: Pasivos Corrientes $43,265,520.00 o sca 54.59% del total, que a su ver tuve
un aumento de 18.32% vs el 30 de junio de 2013, debido a la colocacion de los VONy
en S1,208,000.00 o sea un 8.76%, ¢l financiamicnto bancario igualmente aumentéd cn
13.24%, y partes relacionadas un 100.63%

Kl pasivo no corriente, representa un monto de US825,252,592 y representa ¢f 31.86%
del total de pasives. Este monto auments 17.15% vs el 30 de junio de 2013,

Adicionalmente hay un rubro en el balance, por USS10,743,841 de Apartamentos por
transferir-ventas, monto que representan ventas cuyos tramites financicros de pago
final cstid en proceso de cobro de eartas bancarias Y las mismas estin en proceso de
transferencia de la propiedad. Este rubro representaba ¢l 33.67% del total de los
pasivos de Ia empresa al 30 de junio de 2013. Al cierre del 30 de septiembre de 2013
representa 13.55% del total de pasivos,

En este trimestre  se mejord Ia relucién corriente, ya que al 30 de junio de 2013
relacién corriente fue de 1.06 a 1. Al cierre del presente trimestre Ia relacién corriente
esde l.l6al.

B. RECURSOS DE CAPITAL
La empresa registro un capital pagado por una suma de USS 8,749,147 , mismo que se
ha mantenido durante los afos 2011 ¥y 2012, hasta la fecha. Su relacion de

apalancamiento cn la actualidad cs de 1.60, al 30 de junio de 2013 era de 1.28.

I patrimonio al 31 de diciembre de 2012 era por un monto de USS 44,724,873 v al
cierre del primer (rimestre del afio 2013 era un monto de USS45,722,974. Al 30 de

Junio de 2013, el patrimonioe alcanzé un monto de $45,480,393. Al 30 de septiembre el N g




patrimonio es de USS$49,677,861.00 Esto representa un aumento de  9.23% con
relacidn ultimo trimestre .
20000000
- 18000000
16000000 -
14000000

120N 7 : | dic-12

Bmar-13

‘ jun-13
‘ Bsep-13

acccomunes  util no disty reval.prop part. En soc.

10000000
8000000
6000000

- 000000 - |

2000000

0

e RESULTADOS OPERATIVOS

El tercer trimestre del presente aiio 2013, la empresa obtuvo ingresos por el orden
de US$10,451,080 producto de su operacion hotelera , menos el costo de ventas que
fue de US$2,152,556, representa un margen bruto de US$8,298,524.

Los ingresos del presente trimestre son 148.82% mayores de los ingresos del
trimestre previo vencido el 30 de junio de 2013 y representan un 57.68% del total de
los ingresos del afio 2012, Es importante mencionar que en el presente trimestre se
agrega a la consolidacién una nueva empresa Blue Vacations que es un sistema de
venta de planes vacacionales, y que tiene la representacién de RCI, la empresa de
planes vacacionales mas grande del mundo , y que es propiedad de la c¢adena
Wyndman, quien abandera el Hotel en Playa Blanca.

Se han integrado los ingresos y egresos del plan vacacional a la operacién hotelera ya
que esto incide directamente en fa ocupacién hotelera y el desarrollo de Ia misma. )/
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Ll margen de ganancia bruta para el trimestre vencido el 30 de septicmbre de 2013
cquivale al un 60.49% mejor del margen de ganancia bruta para los primeros nucve
meses del afio 2013, y que a su vez son 112.94% del margen bruto de los primeros
meses del afo 2012,

Los gastos de operaciones y administracion del emisor para el presente trimestre
ascienden a US$4,590,158.00 y representan 55.31% del margen de ganancia bruta del
periodo.

Los gastos financicros ascienden a USS 135,147 y representan el 1.63% del margen de
ganancia bruta del presente trimestre.

Esto significa que ¢l total de gastos representa el 56.94% del margen de ganancia
bruta del trimestre vs 108.23% del trimestre anterior.

Dentro de los gastos de operaciones y administracion, los rubros mas relevantes para
¢l trimestre son los gastos generales ¥ administrativos con un 52.56% del total { que
son 252.73% mayores que los del trimestre previo, ya que incluyen el salarios y
prestaciones al personal de blue vacations asi como a personal contratado y gastos de
preapertura de dos nuevas operaciones hoteleras detalladas en el andlisis de
perspectivas), gastos de clectricidad y fteléfono, con un 11.25% del total.
Mantenimiento y gastos de oficina representan ¢l 25.93% de los gastos totales del
trimestre ( este rubro muy importante ya que representa gastos de adecuacién a las
nuevas propiedades hoteleras), alquileres 3.44%, depreciacion 2.18%, publicidad y
mercadee 4.34% vy otros 0.30%

El emisor ha obtenido una utilidad neta, de su operacion hotelera incluyendo Ia venta
del plan vacacional, en ¢l presente trimestre de US$3,573,219.00 que acumuladas en el
los primeros nueve meses del aio, aleanzan utilidades acumuladas por 53,573,219
representan ¢l 336.83% de las utilidades acumuladas del afio 2012 que ascienden 2
US$1,060,838,

Adicionalmente durante el presente trimestre se dio el traspaso finalmente de
apartamentos construidos por cmisor en el Area por un valor de venta de
US$27,978,995, cuyo coste de ventas fuc de US$26,436,806.00, lo que ocasioné una
utilidad de US$1,542,189.00

lista utilidad cn la operacion inmobiliaria, sumada a Ia ulilidad en la operacion
hotelera, representa una utilidad antes de impuesto en el frimestre de US$5,115,408.00
antes de cualquicer impuesto y de US$4,197,469.00 despucs de aplicar el impuesto
sobre Ia renta,

A confinuacion detalle de los ingresos hoteleros de la empresa durante los  dltimos
tres trimestres de operaciones de los afios 2011 L2012y 2013 Pl
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EVOLUCION DE LOS INGRESOS
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DESGLOSE DE GASTOS DEL TRIMESTRE
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D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS:

R.G. Hotels, Inc., incluye la consolidacién de cuatre empresas: Casa de Campo
Farallon, Playa Blanca Hotels, Inc (Playa Blanca Resort) y Farallén Land, Corp y a
partir del presente trimestre Blue Vacations.

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 construccién de
unidades adicionales residenciales y hoteleras para llegar a un total de 537 unidades,
en ¢l drca de Playa Blanca — Farallén, bajo la franquicia Wyndham Grand. Las
instalaciones son integradas con piscinas, jardines, restaurantes lobbys, sala de
convenciones, bares y discotecas, con ¢l producto de las nuevas emisiones se
construirin 95 unidades de vivienda cn el Proyecto Aqua Villages y una torre de
sesenta y un apartamentos ¢n Playa Blanca, Farallén, Repiblica de Panamai, las
cuales se encuentran en su etapa inicial de oferta al mercado. Esta empresa representa
¢l 34.13% de las utilidades del periodo.

Playa Blanca Hotels, Inc (Playa Blanca Resort) es la sociedad que opera y administra
el complejo hotelero de Playa Blanca Resort, con 220 habitaciones, y durante el ;
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presente aio, tiene un 86% de ocupacion de sus instalaciones.  Esta empresa
representa para R.G. Hotels Ine, ¢l 65.87 % de las utilidades netas del periodo, Las
perspectivas de esta empresa son muy prometedoras, v se considera que aungue cl
porcentaje de ocupacién es alto en este momento, se podra aumentar el mismo
durante ¢l aiio.

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

El emisor adquirié durante y abrié durante ¢l @ltimo trimestre del aito dos nuevas
operaciones hoteleras, anteriormente conocidas como Ihiza Corona que ¢n adelante
serd Wyndham Corona el cual es un hotel todo incluido, catalogadeo como 4 estrellas
normal e lbiza Coronado que se apertura como Trypp Coronado, que es un hotel 4
estrellas superior, lo que impactara fuertemente ol balance del emisor del cuarto
trimestre del afio sobre todo en la parte de ingresos.

Durante ¢l tercer trimestre el emisor incurrié en gastos importantes de contratacion
de personal a todo nivel, entrenamiento, Y parte de los gastos de soft opening o
preapertura,

Todos estos hoteles se beneficiarian directamente de los planes vacacionales ofrecidos y
colocades a través de Blue Vacations.

Todo csto obedece a la estrategia del emisor de concentrar las operaciones en el drea
de playa del Pacifico de Panama, y obtener obvias ventajas competitivas a partir de la
inauguracion y puesta en operaciones del nuevo Acropuerto Internacional de Rio
Hato, recientemente inaugurado en ¢l mes de noviembre de 2013,
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RESUMEN FINANCIERO

Estado de Situacion | Septiembre Junio 2013 Marzo 2013 Diciembre
Financiera 2013 e 2012
| Ingresos totales 10,451,080 4,200,209 5,709.848 4,568,986
Utilidad antes de 5,115,408 (163.817) 1,002,730 22,177
Impuestos ;

Depreciacion y 100,246 89.463 93,546 99,104
amorlizacion

Balance General Septiembre Junio 2413 Marzo 2013 Diciembre

- 2013 2012

Activo Circulante 50,293,600 38,911,891 39,921,486 38,393,909
Activos Totales 128939814 133,112,314 131,426,765 | 128,687,960
Pasivo Circulante 43,265,520 36,566,777 34,627,736 34,002,197
Bonos y VCNS por 26,903,000 25,088,000 19,995,000 16,327,000
pagar —

Capital Pagado 8,749,147 8,749,147 8,749,147 8,749,147
Razones Financicras

Deuda 1.60 1.28 1.23 121
total/patrimonio

Capital de Trabajo 7.208.080 | 2,345,114 5.293,750 4,391,712
Razdn Corriente 116 1.06 .15 1.13
Préstamos , Bonos y 0.45 0.38 0.37 0.37
VONs /Activos

Totales

Gastos de 0.44 0.49 0.40 0.46
Operacién/Ingresos

Totales*( operacion

hotelera) =
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Estados Financieros Interinos al tercer trimestre del aio 2013
(30 de septicmbre de 2013) v
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A La Junta Directiva y Accionistas
R.G. Hotels, Inc., y Subsidiarias

Hemos revisado los estados financieros consolidados intermedios que se acompafian de R.G. Hotels, Inec., v
Subsidiarias, en adelante “la Compaiiia”, los cuales comprenden el estado consolidado de situacion financiera al
30 de septiembre de 2013, v los estados consolidados de resultados integrales, cambios en el patrimonio y flujos
de efectivo, por los nueve meses terminados en esa fecha. ¥ notas que comprenden un resumen de politicas
contables significativas y otra informacion explicativa,

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros C onsolidados Intermedios

La administracién de la compaiifa es responsable por la preparacién y presentacién razonable de estos estados
financieros consolidados intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34-
Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control
interno que la administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros
intermedios que estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de estos estados financieros consolidados intermedios con
base en nuestra revisién, Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria.
Estas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revisién para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de representaciones
erréneas de importancia relativa.

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revisién acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo
fa evaluacion 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 presentacién razonable de los estados financieros de la Compafia, a fin de disefiar
procedimientos de revisién que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinidn sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revision también incluyve evaluar lo apropiado
de los principios de las politicas contables utilizadas v la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
administracion, asi como evaluar la presentacion 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 consideracién, los estados financieros consolidados intermedios presentan razonablemente,
en todos sus aspectos importantes, la situacién financiera consolidada de R.G. Hotels, Inc., y Subsidiarias al 30
de septiembre de 2013, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los nueve meses terminados en esa
fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34- Informacién Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera.

13 de noviembre de 2013
Panamd, Rep. de Panama

3 % Mchkenzie & Mckenzie

Edif. Centrum Tower. Piso 10+ Tels.: (507) 265-4123 « Fax: { 50712691245 « E-mail: h-mckenzief@usanet » Apartado 0816-03331 Repitblica de Panama



R.G. HOTELS, INC.

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIER A

30 de septiembre de 2013

30 de septiembre

31 de diciembre

2013 2012
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo (Nota 3) B/. 3.617.143 849,171
Cuentas por cobrar:
Clientes (Nota 3) 3,498,486 1,003,220
Partes Relacionadas (Nota 4) 21,188,466 11,821,245
Cuentas por cobrar otras (Nota 5) 2,766,360 8.574.261
27.453.312 21.398.726
Gastos Anticipados 36,562 10.935
Inventarios de consumibles hotel (Nota o) 492,284 514,802
Inventarios de apartamentos en uso
{Nota 6) 18,694,300 13620275
Total de Activos Corrientes 50.293.600 38.393.909

Contratos por cobrar de apartamentos vendidos

ACTIVOS NO CORRIENTES

9.213.320

Construcciones Inmobiliarias (Nota 7) 4,320,934 27,995,902

Propiedad, equipos y mobiliario (Nota 9) 36,377,825 34,839,282

Terrenos para desarrolio inmobiliario (Nota 8) 26,321,966 26,321,966

Otros activos hoteleros (Nota 10) 2.412.170 1.136.901

Total de Activos no Corriente 69.432.894 90,294,051

Total de Activos B/ 128.939.814 B/. 128.687.960
Pasan....

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

4 % Mckenzie & Mckenzie



R.G. HOTELS, INC.

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION F INANCIERA

30 de septiembre de 2013

30 de septiembre

31 de diciembre

2013 2012
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
PASIVOS CORRIENTES
Financiamiento bancario a corto plazo
(Nota 11) B/. 18,808,586 B/ 19,659,740
Valores Comerciales Negociables (Nota 11) 15,000,000 8,590,000
Cuentas por pagar (Nota 12) 2,615,759 1,369,619
Partes Relacionadas (Nota 4) 2,885,295 1.438,500
Otras cuentas por pagar (Nota 13) 1,686,083 1,691,298
Porcion corriente de deuda a largo plazo
(Notas 14, 17) 695,000 400,000
Adelantos recibidos de clientes
{(Nota 15) 1,574,798 853.040
Total de Pasivos Corrientes 43.265.520 34.002.197
PASIVOS NO CORRIENTES
Reserva para mejoras de edificio 1,757,216 1,496,437
Deuda a largo plazo (Nota 14) 23,495,377 18.824.937
Total pasivos no corrientes 25.252.592 20,321.37¢
Total Pasivo 68.518.112 54,323,571
Apartamentos por transferir-venta (Nota 22) 10.743.841 29.639,516
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Patrimonio de la Compaiiia Controladora
Acciones Comunes-500
sin valor nominal - emitidas 8,749,147 8,749,147
Utilidades no distribuidas 9.656.901 3.371.205
18,406,048 14,120,352
Revalorizacién de propiedades (Nota 8) 19.722. 713 19,722 713
38,128,761 33,843,065
Participacién no Controladora en Subsidiarias
(Notas 8,18) 11.549.099 10.881.808
Total del Patrimonio 49.677.861 44.724.873
Compromisos y Contingencias (Nota 16.23)
Total de Pasivos y Patrimonio B/. 128.939.814 B/, 128.687.960
Pasan. ..

Las notas que se acompafan son parte integral del estado financiero consolidado.
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R.G. HOTELS, INC.
ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Periodo de nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2013

30 de septiembre de 2013 30 de septiembre de 2012
Tres meses Nueve meses Tres meses Nuoeve meses
Operaciéon hotelera
Ingresos Continuos
Ventas y otros ingresos B/. 10,451,080 B 20,361,137 B/, 4,382,620 B/ 13, 351,197
Costos de ventas de operacién Hotel 2,152,556 6.643.338 2,172,114 6,203,753
Margen de ganancia bruta 8.298.524 13.717,799 2,210,506 7.347.444
Gastos de Operaciones
¥ Administracién (Nota 2)
Gastos Generales v Administrativos 2,412,796 4,450,867 234,902 3,115,549
Alguiler 157,764 466,890 19,302 28,953
Depreciacion 100,246 283,253 99,103 284,457
Publicidad y mercadeo 199,141 362,234 145,087 323,430
Electricidad v teiéfono 516,325 1,391,725 522.400 1.432,047
Mantenimiento y gasios de Oficina 1,190,304 1.758.164 214,189 569,046
Otros 13.583 18.257 2.255 6.767
7 4.590.158 8,931,191 1.241.240 _3.860.24%
Utilidades (Pérdidas) en operaciones 3,708,365 4,786,607 969,266 1,487,195
Gastos financieros
(Notas 11,14) 135.147 374.478 142,117 426.357
Utilidad (Pérdida) de operacién hotelera
antes de operacion inmobiliaria 37573219 4.412.130 827,149 1.060.838
Operacién Inmobiliaria
Wentas de apartamentos transferidos 27,978,993 27,978,993 - -
Costo de ventas 26.436.806 26.436.806 - -
Margen de ganancia (pérdida) bruta 1,542,189 1,542,189 - -
Utilidades (pérdidas) antes del
del impuesto sobre la renta 5,115,408 3,954,319
Impuesto sobre la renta
(Nota 2, 9) { 917939 918.527 e - -
Utilidad (pérdida) integrales Bi.__4,197.469 B/, 5,035,792 B/ 827,149 B/.__1.060.038
Atribuible a;
Compaiiia Controladora B/. 1,267,338 B/, 4,335,097 BL 273,696 B/ 121,559
Participacién No Controladora 174,548 700.695 553.453 939.279

035,792 B/. .827.149 B/. __1,060.838
Pasan....




R.G. HOTELS, INC.
ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Periodo de nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2013

Capital Utilidades no Revalorizacion Participacién
Pagado distribuidas de propiedades no controladora

Saldo al 31 de diciembre de 2011 B/, 4,849,147 B[ 5247177 BL. 1I2TI3 B 9,986,923

Ajuste de periodo anterior { 32,051) (- 32050
Utilidad neta del periodo 156.079 926.936

Saldo al 31 de diciembre de 2012 B/. __8.749.147 B/. 5371205 B, _19722.713 B/, _10.881.808

Saido al 31 de diciembre de 2012 B/, 8,749,147 B/ 5371205 R/ 19,722,713 B/ 10,881,808
Ajuste de periodo anterior { 49401 { 33,404)

Utilidad neta del periodo - 4,335,097 -

Saldo al 30 de sept. de 2013 B/...8749,147 B/._9656901 B/ __19722.713

Las notas que se acompaiian son parte integral del estado financiero consolidado.
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R.G. HOTELS, INC.
ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Periodo de nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2013

30 de septiembre 30 de septiembre

2013 2012
FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de operacién:
Utilidad Neta B/. 5:035,792 . BY. 1, 060,838

Ajustes para conciliar la utilidad neta con
el efectivo neto (usado en) provisto por
las actividades de operacion:

Depreciacion 272,473 284,458
Cambios en activos y pasivos de operacién:

Partes relacionadas netas

7.920,427) 6.179,812)
Cuentas por cobrar 3,312,635 342,903)
Apartamentos vendidos por transferir 28,108,995) 142,000
Apartamentos por Vender - 14,831,100)
Gastos pagados por anticipado 25,627y 177.828)
Inventario de apartamentos para venta 3.074,025) 342,000}
Inventario de mercancias 22,519 152,770)
Adelanto recibido de clientes 121,757 179,603
Cuentas por pagar 1,250,690 1,027.267
Pasivos acumulados 9,766) 118,894)
Intereses incurridos 339.351 426,357
intereses pagados 339.351) 426.357)

Efectivo neto (utilizado en) provisto por las

actividades de operacion

FLUJOS BE EFECTIVO DE
Actividades de inversién:
Adquisicion de acciones

28.522.974)

19.451.140)

15,431,027)
Construcciones 26,575,186 14, 240,778
Propiedades, mobiliario, equipos y mejoras 1,811,016) -
Aumento de otros activos 4,175.487) 1.350.251)
Efectivo neto provisto por (usado en) las
Actividades de inversion 20.588.684 ( 2.540.500)
Pasan...

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

Periodo de nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2013

Continuacidn. ..

30 de septiembre 30 de septiembre

2013 2012
FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de financiamiento:
Emisién de Valores y Financiamientos neto B/, 10,795,524 B/, 13,388,346
Conversién de deuda a Casa Matriz a capital - 15,431,025
Provisién para Mejoras Edificio 260,779 183,310
Ajuste de periodo anterior ( 82,805} -
Amortizacion de bonos-neto { 271,238) [ 6. 600.000)
Efectivo neto provisto (usado) en las
Actividades de financiamiento
10,702,260 22.402.680
Aumento (disminucién) de efectivo
y depdsitos en bancos 2,767,972 411,039
Efectivo y depdsitos en bancos al inicio
del afic 849,171 o IP8 LD
Efectivo y depositos en bancos al final
del periodo B/. S0l 043 B

Pasan...

Las notas que se acompafian son parte integral del estado financiero consolidado.
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

NOTA 1- DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Las empresas estdn organizadas de acuerdo a las leyes de la Republica de Panamé y
funcionan como administradoras, desarrolladoras, promotoras de proyectos inmobiliarios
y urbanisticos y la industria hotelera. Un resumen de las mismas es como sigue:

R.G. Hotels Ine., es una sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panamé mediante escritura publica niimero 8721 de fecha 15 de junio de 2005. El objetivo
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
acciones comunes nominativas o al portador sin valor nominal.

Actualmente la sociedad, a través de distintas compailfas 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 mas 887 unidades de condominio).

Este estado financiero consolidado ha sido aprobado por la junta directiva el dia 15 de
noviembre de 2013.

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

Un resumen de las compafifas subsidiarias que estdn representadas en este balance es
como sigue:

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

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Panamé mediante
escritura publica nimero 12826 de fecha 18 de diciembre de 1996. El objetivo de la
Sociedad es la construccién y operacion de un complejo hotelero y de residencias
permanentes y vacacionales de 537 unidades habitacionales en el 4rea 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 y

discotecas entre otras facilidades. El capital autorizado de la sociedad estd representado por
500 acciones comunes sin valor nominal.

Blue Vacation, S.A.

Sociedad incorporada en la Republica de Panamé, y se dedica al servicio de venta de
hospedajes vacacionales.

Pasan. ..
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2013

Continuacion...
NOTA 1- DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Playa Blanca Hotels Inc. (Playa Blanca Resort)

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panamé mediante
escritura publica nimero 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 4rea turistica de Playa Blanca-Farallén, bajo la modalidad de todo
incluido.La propiedad comprende edificaciones, instalaciones, jardines ¥ piscinas,
restaurantes y terrenos por aproximadamente 78,000 metros cuadrados, que incluye
terrenos de concesién 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.

Farallén Land, Corp.

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama mediante
escritura publica namero 9843 inscrita el 17 de octubre de 2008. Posee terrenc
urbanizable en el 4rea de Playa Blanca. El capital autorizado de la sociedad estd
representado por 1,000 acciones comunes sin valor nominal.

NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

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

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

1. 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). Estan expresados en las unidades monetarias, (B/.) balboa de la Republica de

Panama el cual es de libre cambio y a la par con el (US$) dolar de los Estados Unidos de
América.

Normas e Interpretaciones NIIF nuevas emitidas que han sido adoptadas:

Enmiendas a la NIIF 7- Instrumentos Financieros: Revelaciones- Transferencias de activos
financieros, y NIC 24- Revelaciones de Partes Relacionadas (Revisada en 2009).

Pasan. na
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

Continuacion. ..
NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIF ICATIVAS

2. Base de Presentacion

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

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

Los estados financieros consolidados intermedios han sido preparados de acuerdo con la
Norma Internacional de Contabilidad No. 34, Informacién Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). La presentacién financiera
intermedia debe Ieerse conjuntamente con los estados financieros para el afio que termino al
31 de diciembre de 2012,

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico, modificados

por la revaluacién del costo para los terrenos. Otros activos y pasivos financieros se
presentan a costo amortizado.

Los estados financieros consolidados al 30 de septiembre de 2013, han sido elaborados a
partir de los registros de contabilidad sistematizados que mantienen las compailias.

La preparacion de los estados financieros de conformidad Normas Internacionales
Informacién Financiera requiere del uso de ciertas estimaciones contables. También

requiere del juicio de ia Administracién en el proceso de aplicar las politicas contables de
la compaifiia.

3. Uso de estimaciones v mediciones

La administracion ha efectuado ciertas estimaciones v asunciones relacionadas al informe
de activos, pasivos, y resuitados, al preparar estos estados financieros de conformidad con
Normas 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.




R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

Continuacidn...
NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

5. Inventario

Los inventarics de mercancia se registran al costo promedio. Los inventarios de
apartamentos para la venta estdn registrados al costo estimado de construccidn calculada

sobre apreciaciones de evaluadores independientes y de estimaciones de ingenieria de la
empresa.

6. Propiedades. mejoras v equipos

Los terrenos se presentan en el balance general al costo de adquisicion ajustado por
revaluacién. Las mejoras y el equipo se presentan al costo de adquisiciéon menos su

amortizacién y depreciacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida util del
bien, o su capacidad econdmica, se contabilizan para aumentar importe del mobiliario
¥ equipo, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados.
Los gastos periddicos de mantenimiento, conservacion ¥ reparacién se imputan como
costo a resultados del periodo 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 ingreso

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestaciéon cobrada o a cobrar a
clientes y a empresas afiliadas, v representan los importes a cobrar por ventas vy 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 construccién de

inmuebles se reconocen bajo el método de obras terminadas y cuando los derechos de
propiedad han sido transferidos.

Pasan...
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2013

NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

8. Reconocimiento de sastos v costos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucién en
los beneficios econémicos futuros relacionados con la reduccién de un activo, 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 simulitinea al registro del incremento del pasivo o la
reduccion del activo. Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolso
no genera beneficios econémicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su
registro como activo. Asimismo, se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo y no

se registra activo alguno. Los costos de construccion se reconocen bajo el método de obra
terminada.

9. Efectivo v equivalente de efectivo

La Compaiiia incluye como efectivo y equivalente de efectivo, el monto de efectivo y
depésitos en bancos con vencimiento de tres meses o menos contados a partir de la fecha de
apertura de {os mismos.

10. Deterioro de activos

La Administracién evaltia los valores en libros de los activos financieros vy 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 deterioro para presentar el valor de

recuperacion estimado. La pérdida por deterioro se reconoce en el estado de resultados.

Existe indicacién 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 ¢ quiebra de un deudor; dificultad del deudor de generar futuros flujos de

fondos o proveer de garantias colaterales liquidas, condiciones econdmicas 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 compatifas
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 15 afios.

Mckenzie & Mckenzie




R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

Continuacion. ...
NOTA 3- ACTIVOS FINANCIEROS

Efectivo v Banco

Los saldos del efectivo comprenden el efectivo y los depdsitos en bancos a corto plazo y se

presentan para propésito de conciliacion con el Estado de Flujos de Efectivo. El valor en
libros se aproxima al valor razonable:

2013 2012
Efectivo en Caja B/. 71.329 B/ 34,453
Cuentas corrientes 844,564 1,171.696
Depésitos a Plazo Fijo 2,701.250 -

B/ 1.206.149

Los deposito a plazo fijo estdn comprometidos como colaterales de préstamos.

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:

Clientes e Instituciones- hospedaje  B/. B/. 357,705

Agencias- hospedajes 645,515

Contmfosdemesdbresia =0 0 gaAgmy o o Eaie e
B/. B/.
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2013

NOTA 4- PARTES RELACIONADAS
Las cuentas con compailias relacionadas son como sigue:

Cuentas por cobrar de partes relacionadas:

2013 2012
Cuentas por Cobrar
Farallon Development Resort Inc. B/. 541,437 B/ 541,437
Blue Vacation, S.A. 777,116 117,639
Bambito Forest Resort 304,182 -
The Founders, S.A. 126,831 83,831
Prodigy International, S.A. 136,231 124,231
Carmnot Investment, S.A. 790,188 402,409
RG Inmobiliaria, S.A. 4,079,962 3,201,972
RG Hotels Panama City, S.A. 299,377 223,129
Administradora Corona, S.A. 2,473,782 -
Administradora Coronado, S.A. 3,194,234 -
Otras 734,689 425,043
Compaiifas de Accionistas 7.730.437 6,701,554
Bt _ 2Llhades B . 118 iods
Cuentas por pagar partes relacionadas:
Cuentas por pagar accionistas B/ 20602.533 = Bl 862,912
RG Inmobiliaria, S.A. - 325,281
Blue Vacation, S A. - 74919
Administradora Corona, S.A. 14,846
Carnnot Investment, S.A. 74,593 -
Inversiones Santa Fe Holding, S.A. 46,877 28,942
RG Concepto Urbano, S.A. 146.446 146.446

B, ... 2885295 B/

38,500

Las cuentas por cobrar accionistas representan retiro para reinvertir en proyectos de desarrollos
relacionados al grupo inmobiliario.
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

NOTA 5- CUENTAS POR COBRAR OTRAS

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

201 201
Propietarios — muebles y otros B/. - B/. 48.500
Grupo Limén, S.A. 300,000 300,000
Ocean Blue Horizon, S.A. 181,905 178,960
Galmar Enterprises, S.A. 230,553 179,682
Franquicias Turisticas, S.A. 90,937 86,939
Destiny Real Estate, S.A. 406,078 260,321
Plotosa, S.A. 75,000 75,0600
Otras 72,022 351,128
Cartas bancarias cedidas de
clientes por cobrar 1,071365 6,742,316
Contratos por cobrar 338.500 351,415
B/. B S5 0]

NOTA 6- INVENTARIOS DE APARTAMENTOS DISPONIBLES Y OTROS

Los inventarios lo constituyen los siguientes conceptos de la operacion hotelera:

2013 2012
Inventario de apartamentos en uso
49 Apartamentos amoblados
Condo-Hotel Wyndham
Playa Blanca B/, ..18604300 B/ _ 1360775
Inventario de consumibles- hotel
Alimentos y bebidas B/. 296,926 B/ 184,548
Suministros generales 195.358 330.254
Sl . A0 B .. SiAE0D
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

NOTA 7- CONSTRUCCIONES

Las cuentas de construccion presentadas por los contratistas y otros costos de dotacién
incurridos son como sigue:

2013 2012
Infraestructura B/ - B/. 4.201,731
Construcciones de proyecto Aqua y Villas 2,900,218
Edificaciones y otros costos- Wyndham 1.420.716 23.794.171
B/. 4320934 B/ 21,995 900

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 Y HOTELERO
Los terrenos se describen a continuacién:

2013 2012
Terrenos Casa de Campo Farallon, S.A. B/ 14,996,860 B/. 14,996,860
Terreno de Playa Blanca Hotels, Inc.
Finca 26225 Farallon, Playa Blanca 6,250,106 6,250,106
Terreno de Farailén Land, Corp.
Finca 45159 en Farailén, Playa Blanca 5.075.000 5.075.000
B/. 26,321,966 B/ 26,321,966

Los terrenos se presentan en el balance general a su valor razonable en funcién del valor
del mercado, determindndose este valor razonable en el mes de mayo de 2010 para las
fincas de Casa de Campo Farallén, S.A., v en enero de 2011 para Faralléon Land Corp., a

partir de las tasaciones realizadas por expertos independientes no vinculados a la
Compeaiiia.

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 situacién. Lo siguiente es un detalle de la revalorizacién de los
terrenos:

Pasan...
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

Continuacion...

NOTA 8- TERRENOS PARA DESARROLLO INMOBILIARIO Y HOTELERO

2013 2012
Valor de adquisicion revaluado B/. 6,383,965 B/ 6,383,965
Incremento del valor de mercado 13,338,748 13.338.748
Revalorizacion de Terrenos B, 3B 723 s Bl 19722713

NOTA 9- PROPIEDADES, MEJORAS, EQUIPOS Y MOBILIARIO
Un detalle de las propiedades, mejoras, equipos y mobiliario es como sigue:

30 de septiembre de 2013

Mobiliario
Edificios ¥ Enseres y

Valor Mejoras Equipos Software Total
Al 31 de diciembre

de 2012 B 26,649,954 BY 10932526 B/ 276,985 B/ 37,859,465
Aumento . 403,390 1,349,771 55,855 1,811,016
Ajuste 89,463 89.465
Al 30 de septiembre

de 2013 B/ 27.055.344 B/ 12.371.762 B/ 332,840 B/ 39,759,946
Depreciacién Acumulada
Al 31 de diciembre

de 2012 B/ 1,766,895 B/. 1253288 Bl - B/ 3,020,183
Aumento 163,506 108,967 - 272,473
Ajusie 89.465 89.465
Al 30 de septiembre

de 2013 B/ 1.930401 B/ 1451720 B/ - B/. 3.382.121
Valor neto de libros
Al 30 de septiembre de 2013 B/ 25,097,839 B/ 9831961 B/ 326771 Bl 16.377.825

Pasan...
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R.G. HOTELS, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

Continuacidn...
NOTA 9- PROPIEDADES, MEJORAS, EQUIPOS Y MOBILIARIO
Un detalle de las propiedades, mejoras, equipos y mobiliario es como sigue:
31 de diciembre de 2012
Mobiliario
Edificios y Enseres y
Valor Meijoras Equipos Software Total
Al 31 de diciembre
de 2011 B/ 25850,933 B/ 10,504,868 B/ - B/ 36,355,801
Aumento 673,085 549,483 276,985 1,499,553
Ajuste 125936 £ Lams) - 4,111
Disminucion - - - -
Al 31 de diciembre
de 2012 B/. ___26649.954 B/ _10932.526 B/ 276985 B/ ___37.859.465
Depreciacion Acumulada
Al 31 de diciembre :
de 2011 B/, 1,548,886 B/ 1,177,201 B/ . B/, 2,726,087
Aumento 272,511 111,050 383,561
Ajuste { 54,502) { 34,963) - { 89.465)
Disminucion - =
Al 31 de diciembre
de 2012 B/ 1.766.895 B/ 1.253.288 B/ - B/ 3.020.183
Valor neto de libros
Al 31 de diciembre de 2012 B/. 24,883,059 B/.___ 9679238 B/ 276985 B/ ___34,839.282
NOTA 10- OTROS ACTIVOS HOTELERO
Los otros activos de hotel son como sigue:
; 2013 2012
Gastos pre operativos de instalacion
Hotelera B/. 1,447,962 B/ 494 046
Fondo de reserva para pago de intereses 62,149 62,149
Otros anticipos 272590 -
Activos bajo leasing 629.469 580,706
Bt 42 G B
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

NOTA 11- FINANCIAMIENTOS A CORTO PLAZO

2013 2012
PRESTAMOS:
Préstamo interino de construccion con el HSBC Panamé con
vencimiento el 30 de abril de 2012, renovable, a4 una tasa de
intereses anual de 6.50% y 8.00% pagaderos mensualmente,
garantizando con hipoteca y anticresis sobre las fincas donde se
desarrolla el proyecto, y fianza personal de accionista. B/ 13,803,457 B/ 16,299,427
Banco Lafise Panamd, S.A - Pagaré con vencimiento el 13 de
marzo de 2014 a una tasa de interés anual de 2.5% y con
garantia de depdsite a plazo. 2,500,000
Financiamiento con Helefactor, S.A. con vencimiento renovable 1,187,640 2,000,211
Préstamo comercial con St. George Bank a corto plazo con
garantia de accionistas con tasa de interés corriente. 572,188 595,454
Otros financiamientos- Accionistas 296,000 296,000
Banco Pichincha Panama 300,000 -
Sobregiros bancarios y otros 149301 468.648

B/._18.808586 B/

EMISIONES DE VALORES:

Valores Comerciales Negociables emitidos
en agosto 2012 a septiembre de 2013
(Ver nota No.16)

Casa de Campo Farallén, S.A., mantiene como garantia al HSBC Bank (Panamd), S.A.,
cartas bancarias de promesa de pago por un monto de B/.1,071,365.

También mantiene en el Fondo de fideicomiso administrado por ABS TRUST, INC, cartas

bancarias de promesa de pago por un monto de B/.6,128,289 de apartamentos en los
proyectos Aqua y Villas.
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2013

NOTA 12- CUENTAS POR PAGAR

Las cuentas por pagar se resumen de la siguiente manera:

2013 2012
Proveedores de mercancias
¥ Servicios B/. 2,615,759 B/ 1,369,619
BL 265739 B _ . 1369619
NOTA 13- OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Las otras cuentas por pagar son como sigue:
2013 2012
Depositos clientes por reembolsar B/ 638,375 B/, 896,583
Provisién para intereses 322,777 175,698
Otros pasivos 3,368 -
Cuentas de propietarios- Arrendamientos 179,586 161,653
ITBMS por pagar 86,127 126,228
Acumulaciones laborales y otras 455.850 331156

Bl. . lb8c483 B/
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R.G. HOTELS, INC.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

NOTA 14- DEUDA A LARGO PLAZO

Bonos por pagar realizados por RG Hotels,
Inc.. Estos bonos  fueron  suscritos
principamente por Banco Lafise y tienen una
vigencia de 5 aflos y una tasa de interés de
8.25% anual. Esta emisién estd garantizada
por un fidecomiso. Ver Nota 16.

Bonos por pagar de la Emision Privada de
Bonos Corporatives, realizados por Playa
Blanca Hotels, Inc. para la construccidn del
complejo  hotelero. Estos bones fueron
suscritos en su totalidad por la Caja de
Ahorros y tienen una vigencia de 15 afios v
una tasa de interés de 9.34% anual. Esta
emision estd garantizada por un fidecomiso,
seglin se describe en la Notal7.

Leasing Financiero con HSBC

Préstamos con la Caja de Ahorro con
vencimiento a 3 afios prorrogables a una tasa
de interés libor de més 4.50% anual, con
garantia de fincas de compaiiias relacionadas
Y fianzas personales de accionistas.

Préstamos con la Caja de Ahorro con
vencimiento a 5 afios prorrogables a una tasa
de interés libor de méas 4.50% anual, con
garantia de fincas de compaiiias relacionadas
Y fianzas personales de accionistas.

Préstamo comercial con Jetstream
International Ltd. con vencimiento en los afios
2013 y 2014 con intereses de 5% anual.

2013
Largo Porcién
Plazo Corriente Total
B/. 11,903,000 Bl B/. 11,903,000
4,549,750 400,000 4,949,750
337,627 337,627
1,882,000 118.000 2,000,000
2,823,000 177,000 3,000,000
2.000.000 - 2.000,000

B/..23495377 B/ _ 695000 B/l _ 4190377
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2013

NOTA 14- DEUDA A LARGO PLAZO

2012
Largo Porcidén
Plazo Corriente Total

Bonos por pagar realizados por RG Hotels

Inc..  Estos bonos fueron  suscritos

principamente por Banco Lafise y tienen una

vigencia de 5 afios y una tasa de interés de

8.25% anual. Esta emisi6n estd garantizada B/. 7,734,000 B/.
por un fidecomiso. Ver Nota 16.

- B/ 7,734,000
Bonos por pagar de la Emision Privada de
Bonos Corporativos, realizados por Playa
Blanca Hotels, Inc. para la construccion 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 interés de 9.34% anual. Fsta
emision estd garantizada por un fidecomiso,

segiin se describe en ia Notal7. 4,925,000 400,000 5,325,000
Leasing Financiero con HSBC 394,699 394.699
Convenio a largo plazo con proveedores 271,238 271,238

Contrato de Préstamo sindicado con Banco
Lafise Panama, S.A., vy otros bancos con
vencimiento el 28 de agosio de 2012, a una
tasa de interés anual de 8.5% pagaderos

: 3,500,000 3,500,000
mensualmente, garantizando por fincas de su
propiedad y un fidecomiso de garantia.
Préstamo comercial con Jetstream
International Ltd. con vencimiento en los aiios
2013 y 2014 con intereses de 5% anual. 2.000.000 - -2.000.000

B/._18,824937 B/.__400.000 B/._19,224.937
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de septiembre de 2013

NOTA 15- ADELANTOS RECIBIDOS DE HOSPEDAJE

Representan abonos para reserva de estadia en ¢l hotel de Playa Blanca y Wyndham Grand
Hotel de 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 aprob6
registrar los siguientes valores de R.G. Hotels, Inc.:

1) Valores Comerciales Negociables por un valor nominal de hasta Quince Millones de
dolares (US$15,000,000). La tasa de interés sera de 7.25% anual. Los intereses seran
pagados mensualmente sobre el valor nominal emitido y en circulacién. El capital de

los Valores Comerciales Negociables serd pagado en su totalidad en la fecha de
vencimiento de los mismos.

2) Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta Quince Millones de dolares
(US$15,000,000). Los Bonos tendran una duracion de cinco (5) afios contados a partir
de su fecha de la fecha de la autorizacion de la oferta piblica. La tasa de interés de los
Bonos sera de 8.25% anual. Los intereses seran 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.

Mckenzie & Mckenzie




R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

NOTA 17- PROPIEDADES EN FIDECOMISO CONTROLADAS
CONJUNTAMENTE

Playa Blanca Hotels, Inc.

En el afio 2007 entr6 en vigencia la addenda N°3 para reestructurar el saldo financiado en la
emisién 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 revisién semestral bajo el siguiente
pardmetro: 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 harén dos pagos anuales a capital cada uno de doscientos
mil délares (USD 200.000.00); para los dos (2) ultimos afios de vigencia del Bono se haran
los pagos de la siguiente forma; un (1) pago de ochocientos veinticinco mil délares
{USD825,000.00), dos (2) pagos de seiscientos veinticinco mil délares (USD 625,000.00) y
un ultimo pago de quinientos cincuenta mil doscientos cincuenta délares (USD 550,250.00)
tal cual como fue establecido en el cronograma de pago. Los demds términos y condiciones
establecidas en el contrato de fideicomiso y las demas 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 Compaififa (Fideicomitente) en la modalidad de garantia,
transfiere al Fideicomiso los derechos que se generen de la concesion administrativa, las
mejoras que se construyan sobre las areas concesionadas y dreas privadas, las operaciones
de las instalaciones turisticas hoteleras que se construyan tanto en 4rea de la concesién
como en area privada de propiedad del Emisor/Fideicomitente, contrato de operacion del
Hotel celebrado con otras cadenas internacionales, u otros operadores, el flujo de caja ¢
ingreso de la actividad turistica, certificados de acciones y los dividendos que se generen
hasta que se satisfaga el 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 suscripcién de los bonos, un fondo
de reserva y el pago de 10% a que tiene derecho el Fideicomitente Gestor por razén del
derecho de explotacion del Hotel, hasta tanto se haya satisfecho anualmente el pago de la
amortizacién anual al capital de la emisién. 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 2013

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:

2013 2012
Playa Blanca Hotels, Inc. B/. 11.549.099 B/ 10,881.808
B/, __ 11549099 B/

NOTA 19- IMPUESTOS

Playa Blanca Hotels, Inc. y Casa de Campo Farallon, S.A. (Wyndham Grand Hotel), se
encuentran registradas 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 compafiia
recibe, entre otros, los siguientes incentivos previstos en la ley de Turismo:

Exoneracién 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 turistico.

Exoneracién total por el término de quince (13) afios del pago del impuesto sobre la renta
derivado de la actividad de la compaiiia.

Exoneracion total por el término de veinte (20) afios del impuesto de importacion,
contribucién o gravamen, asi como el impuesto de transferencia de Bienes Muebles
(ITBM) que recaiga sobre la importacidn de Materiales, equipos, mobiliarios,
accesorio y repuestos que se utilicen en la construccidn, rehabilitacién vy equipamiento

«

del establecimiento, siempre y cuando las mercancias no se produzcan en Panama o no se
produzcan 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.
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R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

NOTA 20- VALOR RAZONABLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

la Compafifa cuando estos se han convertido en parte obligada contractual del
instrumento.

Efectivo - Comprenden las cuentas de efectivo, cuentas corrientes y depdsitos y con
vencimiento a tres meses o menos desde la fecha respectiva del deposito. Su valor en
libros se asemeja al valor razonable debido al relativo 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 activos financieros entre corriente y no corriente - En el balance
general, los activos financieros se clasifican en funcidn 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 perfodo.

Clasificacién de pasivos entre corriente y no corriente - En el 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 vy 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 y cuentas

por cobrar Compailias Relacionadas que representan la exposicidon méxima de la
empresa al riesgo de pérdida o deterioro.

El riesgo de liquidez, sobre los fondos estd limitado debido a que los fondos estan
depositados en instituciones financieras reconocidas.

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

La empresa tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito, estando la
exposicion distribuida entre las contrapartes, en las Compafiias Relacionadas.

Mcekenzie & Mckenzie




R.G. HOTELS, INC.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de septiembre de 2013

NOTA 22- APARTAMENTOS POR TRANSFERIR

Representan montos de ventas cuyos tramites 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 construceion
del proyecto de playa denominado “Wyndham Grand”. Un estado a la fecha de las
gestiones de ventas y disponibilidad es como sigue:

Apartamentos vendidos proyecto-Wyndham B/. 1,530,521
Apartamentos vendidos proyecto Aqua+ Villas 9213320
B/. 10,743,841

NOTA 23- COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

Al 30 de septiembre de 2013 y al 31 de diciembre de 2012, existen reclamos legales en
proceso de arbitraje por un monto aproximado de B/.220,000, mas intereses y costas
legales, interpuestos en contra de la compafiia Casa de Campo Farallén, S.A., por motivo
de rescisién de contratos de compra-venta por incumplimiento contractual de ios pagos
acordados por parte de los Prominentes Compradores. La Administracién 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.
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MCKENZIE & MCKENZIE
McKenzie International
Audirores, Consultores Gerenciales

MHeRenzce

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SOBRE
INFORMACION ADICIONAL

R.G. Hotels, Inc.
y Compaiiias Subsidiarias

El estado financiero consolidado intermedio revisado de R.G. Hotels, Inc. y Subsidiarias por
los nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2013, se presenta en la seccién anterior de
este documento. Las informaciones adicionales incluidas en las paginas 32 al 36, se presentan
para propositos de analisis adicional y no son parte requerida del estado financiero consolidado
basico, y se presentan de acuerdo con normas internacionales de informacién financiera. Estas
informaciones deberian leerse en conjunto con el estado financiero consolidado basico.

“’&M«rl%}é & M‘Kﬁ%

IS de noviembre de 2013
Panama, Repablica de Panama

31 % Mckenzie & Mckenzie

Edif. Centrum Tower, Piso 10 « Tels.: (5071 265-4123 » Fax: (507) 269-1245 + E-mail: h-mckenzie@usa.net « Apartado 0816-03331 Republica de Padama
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IV PARTE

El emisor divulgari ¢sta informacion enviando eopia de Tos mismos a los tenedores de
Bonos durante el mes de diciembre de 2013

Firma

Rugiere 1
Presiden

Firma

Atege Consulting
el 5 .
Yersona que prepard Ia

ADeclaracion.

Nota: “Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido
serd puesto a disposicion del pablico inversionista y del piblico en general”



V. INFORMES FIDUCIARIOS




ABS TRUST INC.
_ Tel.: (507) 226-3775 « Fax: (507) 226-7920
Avenida Quinta #97, entre calle 71 y 72, San Francisco

TRUST Apartado 0830-01202, Panamé, Panamé

FID. ABS 3595A-13

Panama, 17 de Octubre de 2013

Sefior

Alejandro Abood Alfaro

Superintendente

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad

Ref.: R.G. Hotels, Inc. emsién bonos por US$15MM »
Fideicomiso FG-04-12 - bonos colocados US$ 11,903,000.0

Estimado Sefior Abood:;

Nos permitimos informarles que la empresa R.G. Hotels, Inc., mantiene registrado un
fideicomiso de garantia en beneficio de cada uno de los tenedores de bonos, cuya emision
fuere autorizada por dicha superintendencia mediante la resolucién SMV No. 265-12 del
08 de Agosto de 2012.

El patrimonio administrado por la fiduciaria en este fideicomiso tiene un valor al 30 de
Septiembre de 2013 de TRECE MILLONES CIENTO CUARENTA MIL
CUATROCIENTOS OCHENTA Y TRES DOLARES CON  00/100
(US$13,140,483.00).

Quedamos a su disposicién para cualquier aclaracion adicional.
Atentamente,

ABS TRUST INC.

Sl

fSusana Davila
! Gerente General

/ema

CC. R.G. HOTELS, INC.



ABS TrRUST INC.

Tel.: (507) 2263775 « Fax: (507) 226-7920
Avesnida Quinta #97, entre calle 71 y 72, San Francisco
Apartado 0830-01202, Panamé, Panama

TRUST

FID. ABS 3592A-13

Panama, 28 de Octubre de 2013

Sefior
Alejandro Abood Alfaro 4
Superintendente

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad

Ref:  R.G. Hotels Inc. emisién VON's por US$15MM / Fideicomiso FG-06-12
VCNs colocados: US$ 15, 000,000.00

Estimado Sefior Abood:

Nos permitimos 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 emision
fuere autorizada por dicha superintendencia mediante la resolucion SMV No. 250-12 del
31 de Julio de 2012.

El patrimonio administrado por la fiduciaria en este fideicomiso tiene un valor al 30 de Septiembre
de 2013 de DIECIOCHO MILLONES NOVECIENTOS V EINTICUATRO MIL
QUINIENTOS CINCUENTA Y SEIS CON 00/100 (US818, 924,556.00).

Quedamos a su disposicion para cualquier aclaracién adicional.

Atentamente,

ABS TRUSTINC.

Susana Davila
Gerente General

/ema

CC R.G.HOTELS, INC.



