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A la Junta Directiva

R. G. Hotels, Inc. y subsidiarias

(Subsidiaria 100% de Inversiomes Samin Fe Hiolldings,, Tina:);

(Panamd, Repiiblica de Panaynd)

Hemos compilado los estadios fimmcieros adjismios die R, G. B, e ywsalisiiianties
(Subsidiaria 100% de Inversiones Sm Fe: Hinilidiings, o)) (@l Graype)) Dresediv an e iifrmantdi
que la Administracson ba proporconmedo. Fio: estdis fnmiitoes annpemdbm o estedbsde:
situacién financiera de ka Conmpmin all 31 de dititundboe: die 2004 w lbss cormspomdicertoss estakés
de resultados integrales, de cambios em el prorinonie y die Hujjos dic aftstino geir ol adioo
terminado en esz fecha, y wm wesmmmen de polifitas conmbies signifioatine v asmss natnss
explicativas.

Realizamos este trabajo de compieciom, die aomflommidid aan: le Norma Trtormaetéorl! solire:
Servicios Relacionados 44 10 (Rewiswedis), Tinbwjps die Compitiadm

Hemos aplicado nuestra esperienciy em mmterin die eonteilidind y posentacidim dic informes
financieros para asistides en b prepwscitn v presautmdtin dis loss estadbiss fimneieross  dér
acuerdo con Normas Intermaetomales. die Irfomnmidm Fimoviea. Hiomos camplidds co: las
requisitos éticos relevantes, mclnyemdo los principins: di inmgidid]. olnptividal, competereiay;
debido cuidado profesionali

Estos estados financicros y la exartitwd & imegridid] div lx infinmsaéin willzadis pan sa
compilacion son responsabiidad db: I AdiminibtimeiBin.

Debido a que un trabajo de conmpiliuicn mo e um anlbsjp: jrize atestigyueay, nos ess regertddingne:
verifiquemos Iz exactitud o mtegridd die x nfomnreoitn preprndenrdiz o [k Adinimistroeroty

para elaborar estos estados fwmnciers. Fm consecnennim, 1w qpuesmmpss win aginidin des
auditoria o una conclusion de revisiom sobue si llos estdins Firmiaros; se: progrann dix-aonerdao:
con las Normas Intemacionales die Infosmmditm Fimuiesa

En ¢l desarrollo de nuestro mbujo die comgpillwitin di: loss estadbs: Himmieross canrsalidadossdé
R. G. Hotels, Inc. y subsidiariss (Snllwidinein [007% di: Tnarsiones Sartm Bée Hbbbingss, Thes)
(el Grupo) al 31 de diciembre de: 20014, n Adbvinisnneivin ddl Gpo ossiminflumeséassabivecdass
siguientes situaciones:

Conladores Pablcos
Autorlzados y Cossultores
18 embro de Grard Thorrdom inbernaticnab L
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R. G. Hotels, Inc. y subsiliavias z
(Subsidiaria 100% de Inversiomes Samtta fFe fHaldlingg. live))
(Panama, Reptblica de Pamanmd)

El Grupo no cuenta com lus buses di: dhuos aomyplirtzes dic low sogistioss aantedioss rebiotomadiss
con las transacciones realizadas dwmnte: ell pevifodio apmnerndiddb, e ell I divenmarmdte 2013y
el 31 de diciembre 2014. Esto no penmine: evalme n integridit die los tronsaoctones: ragistraelis
en dicho periodo, ast como de los saldios acarmulidbbs o 31 di-diianise: di: Z15H;.

En las areas de efectivo y obligarinmes: brneavinss dil G, o see ansmitie cosr lass aoserliaetones
bancarias al 31 de diciembare de 2014 que peouritms cofiooer: [pss ssidbs cmn lassistithotomes
bancarias a esa fecha. Debido = estay lmitmiomes;, lin Adimimstraiéin e b podidbo vedldharen
su totalidad los saldos 2 favor y/o ls olbligmdiomes dill Gy, asii aomm s aonarelrss yvsus
respectivos téminos que ef Grupo montenin 2 esm felin com lhes imtitugienes: Ghaneteras: Pards
anterior, no ha sido possble idemtiitenr muntos que: podiamr: goramr gistess v sass ofbeross las
estados financieros consolidadion, st los mmisos: faesen neaesatoss.

Las cuentas por cobrar - clienies diell Guugpo al! 31l die: dimisodinee die 20134, asesmdizanmlicsnmasdés
B/.3,362,359, producto de I notividid hoteltus  die I wentte die apratrnerios:. Moo se oneerta:
con un registro auxiliar adecusdo die s e por cathmy - disrtes;, o gueeno; feepwsitile:
una evaluacion de b razonabdided cn cwmim o e esiterntn y eauperoitin déeloss saldbss wesma
fecha. El Grupo no ha efermmudio wn swilisis prom dbtovomime e resasidhdidicwnms provisiéinpem
posibles pérdidas por cuenias frncolyaibles.

La subsidiaria Casa de Campo Faralllfr, $. A mwstenie adl 31 dé: dieiembivee dic 2018 wm
inventario de consumnibles por [ sunme die By, ARG, Sz pudio: dirormiimar quee nusscemzartiones
una politica definida para b smostizacicm y caogos a sesilindts de-estas:pretidlivss ernbasecat iusaisas
desgaste dentro de [a operacicm diel hovell, g qae: dipauws de: estass mmrtonifun lbssimismaosssaldis:
desde que fueron adkuzerdas.

La subsidiaria Casa de Campo Funllfm, $. A, mwnerim of B die dictionie: dee 20145, um
inventario de apartamentos divpomiblies pum: b wenew porr ln sunme die BY/ IROEYHE:. Nos sec
cuenta con un registro austitar de estn cuzmp, imedinte o aunl se pusdia vadidder s umsiates: o
apartamentos incuidos en este salido y lhs: protivle: que: compoem ol aostes uaitanio, dé:loss
mismos.

El estado consolidado de sitmmmitm fimmaitmn dll Giagro ol B! dic disjemiive dée 2001 ifchi
propiedades, equipos y mejoms, weto de depredmiin aawmlbidl, per wn ol dee
B/.20,755,025. La Administracitn mos informmé) que: ues cunmt: aon wr détedle o5 ausibiser
adecuado de este imponamte activw a esn fath. Do a s limiicitin mw css s
comprobar la mzonabilidad em In extstencin dill imisno  su: myvepindia wdbsatinomli aplicaciéin
de la respectiva deprediacidm y smextizacitim @ exm Ralim,

A la fecha de los estados fmancieros; comnolididios; aavmplhdios, ot sa-indien een lx rote: 9, el
Grupo mantenia cueniss por cobrar - prvtes relhcimmmdiss fpoax BY/ 44 2225 111H;, oo e provisiény
para cuentas incobrables por B/.6 USG9 y eurntws: o gpggar — atoss redicitimadiss (o
B/.6,192,624. El estatus de estas cuentas ol Bl diz diniixml'mmdkcZIT!}%,nmlimsidémlhfﬁliél&ngm‘:];'m
Administracién, por lo tanto me es posillk: esaliumr s afatoss dic lps qivtos salireostassanentes;,
tanto en l situacion fimyncers como em los vesulindios did; Gnpu;, i biss mismoss ferme
necesarios.

Contadores PGblicos
Autorizados y Comsultores
Miembro de Grard Thoraton Intasoatienst it
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R. G. Hotels, Inc. y subsidiarias B
(Subsidiaria 100% de inversiones Samta Fe Haldimgs, |Inc)
(Panam4, Repiiblica de Pamamd)

La subsidiaria Blue Vacation, S. A. cuyz actividind es: Iin warstm dicraperes wieadonales; seoomasee
sus ingresos al momento de ln vemity de: diclbos: prguetes:. Fxtos prgpetosssandin oomrsnmidds pos:
los clientes en forma gradual, = twewés de pustos: waansiissksy, i wtilisnrr s (hotHelhatbs: dér-1irs
hoteles participantes. No s¢ curnim com wn apisio ausdifar mudine o o steimeztinvertficar-ia
razonabilidad en el método de revomovimigmm di ingpaososs witllizadie (yrr e subisidizeda v sus
posibles efectos sobre el nuomio reflejpdio em dl estadt consolidado: i resultadossintograloseal 31
de diciembre de 2014, por la some de B/.1, 773027

Al 31 de diciembre de 2014, by Adumimibmocidn lhm ditemyiindty que mrteriminarsioessemlass
sociedades Administradors Comoms, S A. y Sdimisodion Comnwdl;, $. A Comy see
menciona en la nota 11, estys imwersiomes represamtn off J0AY: die protitijyraiom mottsmaiza er:
estas sociedades. Los estadios fimandiesros, comsoliidhudios dill Ginppe: all 31 die dioiomibimee dée 22014,
no incluyen las cifrtas comsolidadus de csms: suibsidinmas;, wli come: 1o rogyucreen lass Mormas:
Internacionales de Informaciém Finmmciern, y lis mismes sa: poesantmr ol aastos dicaedédpussodir:.
En adicién, a esa fecha o) Grope, no s eficnmdls win exdivraiiin dielis dirothss deeagueneéin
adquirido de P.H. Tusistico Condo Homell Hbiza Mg Corenrdb yw Ediffaie Tiutitioo Cordés
Hotel Ibiza Playa Corona, que se refligimn an o estdts aomsoliitiin dbe siunoién Himredorm v
valor de B/.10,716.475.

Como se menciona en [z mots 3, fos: estadion fmmmaitnos comsliibadivs: dic RO, Fibteds; Doy
subsidiarias, al 31 de diciemlbre: de: Z0I4, b sidio prepradiss sob: lia Uasec db:quecet Gimge
continuard como negodo em meardia. ] esulimdio die Iy opraitsias, it mio: temitmlona 31
de diciembre de 2014 y f capétall dir wradbjo negpiive @ asw fulim, iz tnrwn dfotoor spss
proyecciones para contimezr cxmo megocio e wmvadin. Le Mdininistraon: estiie: que: esta
situacion serd resuelta umx wez que lewe: & cabhm loss plvius diseonoilidiss: pare megowagr 12
situacion del Grupo.

Otros Asnntos

Los estados financieros consoliidadios: die R.G. Hotedks, e w subisitdinnines, ol R diedioiembiec
de 2013, fueron auditados por owos mdiieses: indbpenmiintos gpitnes, amiticron: wz appixién
sin salvedades en su informe fedbado el 20 de: e die ZUH - se: [possantmm Gincamesnte:] s
efectos comparattvos.

25 de mayo de 2015
Panama, Repriblica de Pamarm

Contadoies PGblicos
Autorizados y Consultores
A1, 'y de ("iaﬂl Th [y et :u
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R. G. Hotels, Inc. y subsidiarias 5

(Subsidiaria 100% de Inversiones Santa Fe Holdings, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de resultados integrales
Aiio terminado el 31 de diciembre de 2014

2014 2013
Notas
Ventas y otros ingresos BY. 10,829,135 40,114,072
Costos de venta y operacién hotelera 3,558,692 31,521,428
Ganancia bruta 7,270,443 8,592,644
Gastos generales y administrativos 5,304,995 3,657,838
Alquiler 140,678 461,011
Depreciacion y amortizacion 12 618,616 173,121
Publicidad y mercadeo 267,000 266,158
Honorarios 883,647 -
Electricidad y teléfono 1,173,304 1,139,090
Servicios legales 21,454 -
Mantenimiento y gastos de oficina 308,959 625,192
Provision para cuentas incobrables - accionista 9 6,156,979 -
Otros - 7,667
Total de gastos administrativos 14,875,632 6,330,077
(Pérdida) ganancia en operaciones (7,605,189) 2,262,567
Gastos financieros 9 2,036,422 76,885
(Pérdida) utilidad antes del impuesto sobre la renta (9,641,611) 2,185,682
Impuesto sobre la renta 20 - 138,440
(Pérdida) utilidad neta By. (9,641,611) 2,047,242

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros consolidados compilados.
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R. G. Hotels, Inc. y subsidiarias

{Subsidiaria 100% de Inversiones Santa Fe Holdings, Inc.)
(Panam4, Republica de Panama)

Estado consolidado de flujos de efectivo
Ao terminado el 31 de diciembre de 2014

Notas
Flujo de efectivo de las actividades de operacion:
(Pérdida) utilidad neta
Ajustes por:
Depreciacion y amortizacion 12
Provision para cuentas incobrables 9

Resultado de las operaciones antes de cambios en el capital de trabajo
Partes relacionadas, netas

Cuentas por cobrar

Apartamentos vendidos por transferir

Inventario de apartamentos disponibles

Inventario de mercancias

Adelantos recibidos de clientes

Cuentas por pagar

Pasivos acumulados

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

Flujo de efectivo de las actividades de inversién:

Construcciones inmobiliaria

Propiedades, mabiliario, equipos y mejoras 12
Aumento de otros activos

Propiedades hoteleras adquiridas

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

Flujo de efectivo actividades de financiamiento:

Emision de valores y financiamiento neto

Aumento de capital

Ajuste de periodo anterior

Amortizacion de bonos neto

Efectivo (utilizado en) provisto por las actividades de financiamiento

(Disminucién) aumento neto de efectivo neto

Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

Veanse las notas que acompafian a los estados financieros consolidados compilados.

2014 2013
Bl. (9,641,611) 2,047,242
618,616 173,121
6,156,979 :
(2,866,016) 2,220,363
(3,973,679) (4,794,486)
5,705,063 3,794,018
9,149,153 (27,618,718)
266,500 (2,655,725)
(106,874) (82,655)
1,339,267 966,736
179,380 1,209,661
267,024 138,440
9,959,838 (26,822,366)
(11,881,969) 26,480,305
(551,501) (571,360)
. (7.417,901)
- (10,716,474)
(12,433.470) 7,774,570
(50,831) 16,295,819
p 5,716,475
‘ (5,917)
- (271,238)
(50,831) 21,735,139
(2,524,463) 2,687,343
3,126,295 438,952
Bl 601,832_ 3,126,295




R. G. Hotels, Inc. y subsidiarias B8
(Subsidiaria 100% de Inversiones Santa Fe Holdings, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados compilados
31 de diciembre de 2014

1 Descripcion del negocio

R.G. Hotels, Inc. y subsidiarias son sociedades que estan organizadas de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panamd y funcionan como administradoras, desarrolladoras, promotoras de proyectos
inmobiliarios y urbanisticos y en la industria hotelera. Un tesumen de las mismas es como sigue:

R.G. Hotels, Inc. y subsidiarias (Subsidiaria 100% de Inversiones Santa Fe Holdings, Inc.) es una
sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panami mediante escritura publica
namero 8721 del 15 de junio de 2005. El objetivo de la sociedad es invertir en el desarrollo de
proyectos y otros negocios a través de compafifas subsidiatias. El capital autorizado de la sociedad esta
tepresentado por 500 acciones comunes nominativas o al portador sin valor nominal.

Actualmente la sociedad, a través de distintas compadifas subsidiatias desatrolla proyectos de zonas
tutisticas en Playa Blanca, Rio Hato. Estos complejos fueron desarrollados 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 ms
887 unidades de condominio).

La empresa estd establecida en el cuarto piso, oficina 401 del Edificio Torre de las Américas, Punta
Pacifica, Panama, Republica de Panama.

Casa de Campo Farall6n, S. A., es una sociedad incorporada de acuetdo con las leyes de la Reptblica
de Panamd mediante escritura ptblica nimero 12826 del 18 de diciembte de 1996. El objetivo de la
sociedad es la construccién y operacién de un complejo hotelero y Condo-Hotel de 241 unidades
habitacionales en el drea tutistica de Playa Blanca, Rio Hato, bajo la franquicia Wyndham Grand. El
desatrollo comprende la construccién de condominios para Hotel, Lofts y Residencias. Las
instalaciones son integradas con piscinas, jardines, restaurantes, lobbies, sala de convenciones, bares, y
discotecas entre otras facilidades. El capital autotizado de la sociedad estd representado por 500
acciones comnunes sin valor nominal.

Blue Vacation, S. A., es una sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panam4
y se dedica al servicio de venta de planes de hospedajes vacacionales.

Farallon Land, Corp., es una sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Reptblica de
Panama mediante escritura piblica niimero 9843 inscrita el 17 de octubre de 2008. Posee un terreno
urbanizable en el drea de Playa Blanca, Rio Hato. Su capital autorizado esti representado por 1,000
acciones cotnunes sin valor nominal.

A principios del afio 2015, el contrato que mantenfa el Grupo con Wyndham Hotel Group
International, Inc., fue dado por terminado pot las partes. (Ver nota 28)



R. G. Hotels, Inc. y subsidiarias 9
{Subsidiaria 100% de Inversiones Santa Fe Holdings, Inc.)
(Panam4, Republica de Panama)

Los estados financieros consolidados compilados de R.G. Hotels, Inc. y subsidiarias (Subsidiaria
100% de Inversiones Santa Fe Holdings, Inc) (el Grupo), al 31 de diciembre de 2014, fueron
autotizados para su emisién por la Administracién del Grupo, el 25 de mayo de 2015.

2 Politicas de contabilidad significativas

Las ptimeras politicas de contabilidad utilizadas en la elaboracién de los estados financieros
consolidados compilados se presentan seguidamente. Estas politicas han sido consistentemente
utilizadas para el periodo presentado, a menos que exprese lo contratio.

Base de preparacion

Los estados financieros consolidados compilados del el Grupo (que incluyen R.G. Hotels, Inc. y
subsidiatias, Blue Vacation, S. A., Farallén Land Corp., y Casa de Campo Farallén, S. A.) han sido
preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), sobre la
base de costo histdtico, excepto por la revaluacién del costo para los tetrenos. Otros activos y pasivos
financieros se presentan a costo amortizado.

Estimaciones contables

La preparacion de los estados financieros consolidados compilados de conformidad con las Normas
Intetnacionales de Informacion Financiera requiete que la gerencia del Grupo efectlle un ntimero de
estimaciones y supuestos relacionados a la ptesentacién de activos, pasivos y la revelacién de pasivos
contingentes. Los tesultados actuales pueden diferir de estas estimaciones. Las estimaciones mmds
importantes son la provisién para cuentas incobrables, pérdida por deterioro de activos, la vida 1t
estimada de los activos fijos y la provisién para ptima de antigiledad e indemnizacién.

Unidad monetaria

Los estados financieros consolidados compilados estin expresados en balboas (B/.), la unidad
monetatia de la Reptiblica de Panamd, la cual estd a la par con el délar de los Estados Unidos de
América (US$), y es de libre cambio y circulacién en la Repiiblica de Panama.

Principios de consolidacién

Los estados financieros consolidados compilados al 31 de diciembre de 2014, incluyen las cuentas de
R.G. Hotels, Inc. y subsidiatias, Casa de Campo Farallén, S. A, Blue Vacation, S. A. y Faralléon
Land, Corp., quienes mantienen una administracién conjunta (ver nota 1). Todos los saldos y
transacciones entre compafifas han sido eliminados en la consolidacién.

Reclasicaciones
Para el ejercicio tetminado al 31 de diciembre de 2013 se han efectuado reclasificaciones para facilitar
su comparacién con el afio terminado al 31 de diciembre de 2014.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Pata propésitos del estado de cambio consolidado de flujos de efectivo, se consideran como efectivo y
equivalentes de efectivo, los depésitos en bancos y las inversiones tempotales con vencimiento menos
de tres meses.

Cuentas con partes telacionadas

Los saldos entre partes relacionadas se han clasificado como no corriente para cuentas por cobrar y

pagar.
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Inventarios
Los inventarios de mercancia se registran al costo promedio.

Los inventarios de apartamentos para la venta estin registrados al costo estimado de construccidn,
calculada sobre apteciaciones de avaluadores independientes y teconocidos en el ramo, y de
estimaciones de ingenietfa de la empresa.

Propiedades, mejoras y equipos

Los terrenos se presentan en el estado consolidado de situacién financiera al costo de adquisicién
ajustado por revaluacion. Las mejotas y el equipo se presentan al costo de adquisicién original menos su
depreciacién y amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida Gtl del bien, o su
capacidad econdmica, se contabilizan para aumentar el mmporte del mobiliatio y equipo, con el
consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados. Los gastos periédicos de
mantenimiento, conservacién y reparacién se imputan como costo a resultados del periodo en que se
incurren siguiendo el principio de devengado.

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

Edificaciones y mejoras 1.66%
Maquinaria y equipo 5.00% - 10.00%
Equipo de oficina 10.00%
Mobiliario del hotel 5.00%
Equipo de cocina 5.00%
Lenceria 16.66%
Recreacion 20.00%

Impuesto sobte la tenta

El impuesto estimado sobre la renta se calcula sobte los ingtesos netos gravables a una tasa de
veinticinco por ciento. En base a las leyes especiales de incentivos fiscales, las compaiifas que operan y
se registran en el sector hoteleto, y se les otorga el incentivo de acuerdo a la Ley No.8 de Turismo,
estin exentas del impuesto sobre la renta sobte las operaciones hoteleras en zonas de interés turstico
por un periodo de 15 afios.

Reconocimiento del ingreso

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada o por cobrar a clientes y a
emptesas afiliadas, y representan los importes a cobtar por ventas y por los servicios administrativos
prestados en el matco ordinario de la actividad respectiva. Los ingresos por intereses se devengan
siguiendo un critetio financiero.
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Reconocimiento de gastos y costos

Los gastos se reconocen en la cuenta de tesultados 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 medit de forma fiable. Esto 1mp].1ca que el registro de un gasto tenga lugar en
forma simultinea al registro del inctemento del pasivo o la reduccién del activo. Se teconoce como
gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econdémicos 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 construccién se reconocen bajo el
método de obta terminada.

Deterioto de activos

La Administracién evaliia los valores en libros de los activos financieros y otros activos de las entidades
a la fecha del estado consolidado de situacién financiera 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 al presentar el valor de recuperacién estimado. La pétdida por deterioro se
teconoce en el estado consolidado de tesultados integrales.

Existe indicacién de evidencia objetiva de deterioro de un activo financieto cuando la informacién
observable muestre, entre otras: dificultad financiera de un deudor, incumplitniento del contrato,
morosidad en los pagos de un deudor, concursos de acteedores o quiebra de un deudor, dificultad del
deudor de generar futuros flujos de fondos o proveer de garantias colaterales liquidas, condiciones
econdmicas que propicien incumplimientos.

uevas normas ¢ i retaciones emiti ue no han sido ad
A la fecha de la autorizacién de los estados financieros consolidados compilados, existen nuevas
Notrmas e Interpretaciones que han sido emitidas, pero no son efectivas para el afio terminado al 31 de
diciembre de 2014, por lo tanto, no han sido aplicadas en la preparacién de los estados financieros
consolidados compilados.

® NIC 19 (Enmienda) - Beneficios a los Empleados - Planes de beneficios definidos:
Contribuciones de los empleados, efectiva para los petiodos anuales que inicien en o después
del 1 de julio de 2014.

¢ NIC 16 (Enmienda) - Propiedad Planta y Equipo - Aclaracién de los métodos aceptables de
depreciacién y amortizacién; tratamiento contable de las plantas que se mantienen para
producir frutos, efectiva para los petiodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de
2016.

¢ NIC 27 (Enmienda) - Estados Financieros Separados - Método de la participacién en los
estados financieros separados, efectiva para los petiodos anuales que inicien en o después del 1
de eneto de 2016.

e NIC28 (Enrmenda) Inversiones en Asociadas y Negocws Conjuntos - Venta o apottacién de
activos entre un inversionista y su asociada o negocio conjunto, efectiva para los perfodos
anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2016.

® NIC 38 (Enmienda) - Activos Intangibles - Aclatacion de los métodos aceptables de
amottizacion de activos intangibles, efectiva para los periodos anuales que inicien en o después
del 1 de enero de 2016.
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® NIIF 10 (Enmienda) - Estados Financietos Consolidados - Venta o aportacion de activos entte
un inversionista y su asociada o negocio conjunto, efectiva para los petiodos anuales que
inicien en o después del 1 de enero de 2016.

® NIF 11 (Enmienda) - Acuerdos Conjuntos - Contabilizacién de las adquisiciones de
participaciones en opetaciones conjuntas, efectiva para los petfodos anuales que inicien en o
después del 1 de eneto de 2016.

® NIIF 14 - Cuentas Regulatorias Diferidas - Especificar los requerimientos de infotrmacién
financiera para los saldos de las cuentas de difetimientos de actividades reguladas que surgen
cuando una entidad proporciona bienes o servicios a clientes a un precio o tarifa que estd
sujeto a regulacién de tatifas, efectiva para los perfodos anuales que inicien en o después del 1
de enero de 2016.

® NIIF 15 - Ingresos de Contratos con Clientes- Establecer los principios de revelacién en los
estados financieros sobte la naturaleza, importe, calendario e incertidumbre de los ingtesos de
actividades ordinarias y flujos de efectivo que surgen de un contrato con un cliente, efectiva
para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017.

e NIIF 9 - Instrumentos Financieros - Nuevos requetimientos para la clasificacién y medicién de
activos financieros (reemplazo de la NIC 39), efectiva pata los perfodos anuales que inicien en
o después del 1 de enero de 2018.

De acuetdo a la Administracion del Grupo, estas normas y enmiendas no tendrdn un efecto
significativo en los estados financieros consolidados compilados.

3 Negocio en marcha
La nueva Administracién ha desarrollado planes para mejorar la situacién financiera de el Grupo a
futuro, los cuales incluyen las siguientes acciones:

¢ Restructuracion financiera del Grupo con el propésito de financiar la operacién de la manera
cortecta. En el caso de Banistmo, S. A., el banco con la mayor relacién bancaria en estos momentos,
se iniciaton conversaciones para renegociar el préstamo a corto plazo, con el propésito de
convertirlo en una deuda a largo plazo en los proximos meses. Esto mismo se pondri en ejecucion
para los préstamos con otros bancos, de manera que se logte organizar la tesorerfa del Grupo de una
maneta cottecta.

* Adicionalmente, el Grupo planea refinanciat toda la deuda antetiot (incluyendo préstamos bancarios
y bonos a cotto y largo plazo) con una nueva emisién a largo plazo, que nos permita terminar los
proyectos en marcha, los cuales pudieran oftecer una ganancia tal, que una patte de la nueva deuda
pudiera ser repagada en los proximos 18 meses, subsecuentes a la obtencién de los recursos. El
proyecto Acqua de Torre y Villas también incrementara sustancialmente los ingresos producto de las
operaciones hoteletas del Grupo.
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® Incrementar las ventas del grupo por medio de ventas intetnacionales, para lo cual ya sc
establecieron negociaciones con diversos grupos intetnacionales de operadores de turismo, los
cuales trasladarfan tutistas internacionales a nuestras instalaciones a la mayor brevedad,
aprovechando las ventajas competitivas y comparativas de nuestros hoteles de playa.

® Reestructuracién contable del Grupo para sincetar los estados financieros, y mostrar la situacién
financiera consolidada del Grupo. De esta manera se puede cumplir cabalmente con las obligaciones
legales del Grupo y se puede empezar a crear valor para los accionistas, los empleados, los
huéspedes y los acteedores.

Los estados financieros consolidados compilados de R.G. Hotels, Inc. y subsidiarias al 31 de
diciembre de 2014, han sido preparados sobre la base que el Grupo continuari como negocio en
marcha. A esa fecha, el resultado de las opetaciones, incluyendo las resetvas sobre posibles saldos
incobrables con partes relacionadas, ha incrementado el déficit acumulado del Grupo y en adicién se
muestra un capital de trabajo negativo.

La Administracién considera que una vez implementados los planes antes descritos, se podt revertir la
actual situacién financiera del Grupo.

4 Efectivo y bancos

Al 31 de diciembre, los saldos del efectivo comprenden el efectivo y los depésitos en bancos a corto
plazo y se presentan para propésito de conciliacion de flujos de efectivo. El valor en libros es igual al
valor razonable de estos activos.

2014 2013

Efectivo y banco B/ 29,409 35,250
Cuenta corriente 572,423 389,795
Depésito a plazo - 2,701,250
B/. 601,832 3,126,295

5 Cuentas por cobrar, neto
Al 31 de diciembre, los saldos de las cuentas pot cobrart representan cargos recuperables a corto plazo.
El valor en libros se aproxima a su valor razonable. Un detalle es como sigue:

2014 2013
Cuentas por cobrar - neto
Clientes e Instituciones - Hospedajes B/. 90,167 44,196
Agencias - Hospedajes 896,656 505,010
Contratos de Membresia Vacacional 1,684,328 790,546
Apartamentos vendidos 691,208

B/ 3,362,359 1,339,752
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6 Cuentas por cobrar - otras
Al 31 de diciembre, las cuentas por cobrar - ottas se presentan de la siguiente manera:

2014 2013
Cuentas por cobrar - otras
Grupo Limén, S.A. B/. - 300,000
Ocean Blue Horizon, S. A. - 181,905
Galmar Enterprises, S. A. - 74,000
Destiny Real Estate, S. A. - 445,326
Cartas bancarias cedidas de clientes por cobrar - 1,222,260
Producto de venta de acciones - 4,000,000
Contratos y saldos cedidos por cobrar - 1,052,165
Otras - 452,014
B/. - 7,727,670
7 Inventario de consumibles de hotel

Al 31 de diciembre, los inventarios de consumibles de hotel estaban compuestos de la siguiente forma:

2014 2013

Inventario de consumibles:
Alimentos y bebidas B/ 170,159 256,712
Suministros generales 318,247 124,820
B/ 488,406 381,532

8 Inventarios de apartamentos disponibles
Al 31 de diciembre, los inventarios lo constituyen los siguientes conceptos de la operacién hotelera:

[\N]
o

2014 01

Inventario de apartamentos en uso - 47 apartamentos
amoblados

Condo - Hotel Wyndham Playa Blanca B/. 18,009,500 18,276,000
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9 Saldos y transacciones con partes relacionadas
Al 31 de diciembre, los saldos y transacciones con partes relacionadas son como sigue a continuacién:

2014 2013

Cuentas por cobrar - relacionadas:
Bambito Forrest Resort B/ . 490,883
RG Inmobiliaria - 3,515,294
Destiny Real Estate - 445,326
Administracién Corona 2,175,316 -
Blue Playa Blanca Colombia SAS - 103,924
Administracién Coronado 2,047,800 -
Galmar Enterprises - 74,000
Casa de Campo Farallon - 1,028,337
Carnnot Investments - 1,698,671
RG Hoteles Panama City - 574,260
Accionista 6,156,979 -
Otros - 56.355
10,380,095 7,987,050
Provisién para cuentas incobrables (6,156,979) -

BY. 4223116 ___7.987.050

Cuentas por pagar - relacionadas:

Accionista B/. - 3,293,675
RG Inmobiliaria, S. A. - 367,630
Carnnot Investment, S. A. - 529,157
Inversiones Santa Fe Holding, S. A. - 482
RG Concepto Urbano, S. A. - 146,447
Guardian Financial Group. 5,171,961 -
Navali Investment, Inc. 1,020,663 -

Bl __6192624 __ 4337301

Intereses entre parte relacionadas:
Intereses pagados:

Guardian Finance Group B/. 28,448 -

Las cuentas representan transacciones realizadas para reinvertir en proyectos de desarrollo relacionados
al grupo inmobiliario. Estas cuentas no tienen, fecha especifica de vencimiento y no generan intereses.

La cuenta por pagar a Guardian Finance Group cotresponde 2 préstamo renovable en 180 dias, con
una tasa de interés del 8 /2%. No obstante el vencimiento original pactado, las partes han acordado que
esta deuda no sera exigible en los préximos doce (12) meses.

10 Construcciones inmobiliarias
Al 31 de diciembre, las cuentas de construccién presentadas por los contratistas y otros costos de
dotacién incurridos son como sigue:

2014 013
Construcciones de Proyecto Aqua y Villas B/. 6,054,759 3,113,736
Edificaciones y otros costos - Wyndham PB - 1.515.600

B. 6054759 __ 4629336
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Casa 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™, y a la fecha,
algunas mejoras mayores siguen en proceso. La Compaiifa inicio en el 2013 dos nuevos proyectos pata
Condo - Hotel y Villas dentro de los tetrenos propios en el drea de Playa Blanca.

11 Propiedades hoteleras adquiridas
Al 31 de diciembre, las propiedades se describen a continuacién:

201 2013
P.H. Turistico Hotel |biza Playa Corona B/. 4,182,000 4,182,000
P.H. Turistico Hotel Ibiza Playa Coronado 6.534.475 6,534,475

B 10,716,475 __ 10716475

El Grupo adquirid el derecho de opetacién sobre varias fincas dentro de estos desatrollos que a la
fecha estin terminados y en funcionamiento. Los valores de estas propiedades han sido determinados
en base a avalos independientes realizados por la compafifa IBS Avaltios el 11 de Septiembre de 2012
y de fecha 14 de febrero de 2013.

12 Propiedades, mejoras y equipos - neto
Al 31 de diciembre, las propiedades, mejoras y equipos es como sigue:

31 de diciembre de 2014

Mobiliario

Edificio y enseres y

mejoras equipos Software Total
Costo
Al 31 de diciembre de 2013 B/. 12,655,932 8,181,711 181,164 21,018,807
Aumento 484,131 59.450 7919 551,500
Al 31 de diciembre de 2014 13.140,063 8.241,161 189.083 21.570.307
Depreciacién y amortizacién acumulada
Al 31 de diciembre de 2013 84,484 89,565 22,617 196,666
Aumento 43,766 548,791 26,059 618,616
Al 31 de diciembre de 2014 128,250 638,356 48.676 815,282

B. _13.011,813 __7,602805 __ 140407 _20,755025
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31 de diciembre de 2013
Mobiliario
Edificio y enseres y
mejoras eqguipos Software Total
Costo
Al 1 de enero de 2013 B/, 12,560,105 7,706,178 177,082 20,443,365
Aumento 95,827 475,533 571,360
Ajustes - - 4,082 4,082
Al 31 de diciembre de 2013 12,655,932 8.181,711 181,164 21,018,807
Depreciacion y amortizacion acumulada
Al 1 de enero de 2013 - 6,040 17,505 23,545
Aumento 84.484 83.525 5112 173,121
Al 31 de diciembre de 2013 84.484 89.565 22,617 196,666
B/.. __12,571.448 8,092,146 158,547 _20.822141

13 Terrenos para desarrollos inmobiliarios y hoteleros
Al 31 de diciembre, los terrenos para desartollos inmobiliarios y hoteleros son como sigue a
continuacién:
2014 2013
Terrenos
Casa de Campo Farallon, S. A. B/. 14,996,860 14,996,860
Farallén Land, Corp. 5,075,000 5.075.000

B/, 20,071,860 __ 20,071,860

Los terrenos se presentan en el estado consolidado de situacién financiera a su valot razonable en
funcién del valor del mercado, determinandose este valor razonable en el mes de mayo de 2010 para las
fincas de Casa Campo Farallén, S. A. y en enero de 2011 para Farallén Land, Cotp., a partit de las

tasaciones realizadas por expertos independientes no vinculados al Grupo.

Las revalorizaciones se realizan con suficiente regularidad, de forma que el importe en libros no difieta
sustancialmente del que se determinatfa utlizando los valores razonables en la fecha del estado

consolidado de situacién financiera.

Lo siguiente es un detalle de la revalotizacién de los terrenos:

2014 2013
Revalorizacién de terrenos:
Valor de adquisicién revaluado B/ 6,383,965 6,383,965
Incremento del valor de mercado 13,338,748 13.338.748

Totales Bl __19,722,713 19,722.713
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14 Otros activos hoteleros

Al 31 de diciembre, los otros activos hoteleros se componen de:

Gastos pre operativos de instalaciones hoteleras

15 Préstamos por pagar

Al 31 de diciembre, los préstamos pot pagar son como sigue a continuacion:

Préstamos

Banistmo, 8. A. préstamo interino de construccion con
vencimiento corriente, renovable, con una tasa de interés anual de
entre 6.50% y 8.00%, pagaderos mensualmente, garantizados
con hipoteca y anticresis sobre las fincas donde se desarrolla el
proyecto y fianza personal del accionista.

Banco LAFISE Panamd, S. A. - pagaré con vencimiento el 13 de
marzo de 2015 a una tasa de interés anual de 2.5% y con
garantia de depésito a plazo fijo.

Helefactor Corp. financiamiento con vencimiento renovable, con
una tasa de interés del 2% mensual.

St. Georges Bank & Company, Inc. préstamo comercial a corto
plazo, con garantia de accionistas con tasa de interés corriente.

Banco LAFISE Panamd, S. A. - financiamiento a corto plazo con
garantia de accionistas a una tasa de interés del 6%.

Banco Banisi, S. A. - linea de crédito a corto plazo con garantia
del accionista a una tasa de interés del 8%.

Banco Pichincha Panamd, S. A. - linea de crédito a corto plazo
con garantia del accionista a una tasa de interés del 8%.

Caja de Ahorros, préstamos hipotecarios a largo plazo con
vencimiento a 5 afios, prorrogables, a opcién del banco tasa de
interés de libor mas 4.5% anual, con garantia de fincas de
compafias relacionadas cesion de acciones de compariias
relacionadas y fianza personal solidaria e ilimitadas de compafiias
relacionadas y de los accionistas.

Jets Tream International, Ltd., préstamo comercial con
vencimiento renovables, con tasa de interés del 5% anual.

Sobregiros bancarios y otros

Menos porcién corriente

2014 2013

B/. 83,164 1,848,739
2014 2013
B/, 13,520,575 13,803,457
- 2,500,000
1,736,094 1,736,094
988,702 1,059,289
546,856 300,000
- 750,000
300,000 300,000
4,688,582 5,000,000
2,077,176 2,297,173
310,187 90,270
24,168,172 27,836,283
24,168,172 20,687,834
B o 7,148,449

Vet nota 28, eventos postetiores, para més infotmacion sobre la deuda con la Caja de Ahottos.

18



R. G. Hotels, Inc. y subsidiarias 19
(Subsidiaria 100% de Inversiones Santa Fe Holdings, Inc.)
(Panamd, Republica de Panama)

16 Valores comerciales negociables
Al 31 de diciembre, los valores comerciales negociables estan representados de la siguiente manera:

2014 2013
Emisiones de valores
Valores Comerciales Negociables emitidos en agosto de
2012 (inicialmente), renovados y con vencimiento en
febrero 2015 y julio 2015. B/, __15,000,000 __ 15,000,000

El Grupo mantiene en el fondo de fideicomiso administrado por ABS Trust, Inc., patrimonio pot un
monto de B/.18,924,556, declarado por ABS Trust, Inc. al 31 de diciembre de 2014. Este fideicomiso
constituye la garantia en beneficio de cada uno de los tenedores de los VCN's.

17 Bonos corporativos
Al 31 de diciembre, los bonos pot pagar cotresponden a emisidn realizada por RG Hotels Inc. Estos
bonos fueron suscritos principalmente pot Banco LAFISE Panami, S. A. y tienen una vigencia de 5

afios y una tasa de interés de 8.25% anual. Esta emisidn estd garantizada por un fideicomiso
B/.15,000,000 (2013 - B/.14,797,000). Vet nota 19.

18 Adelantos recibidos de hospedaje

Al 31 de diciembre de 2014, los adelantos recibidos representan abonos para reserva de estadia en el
Wyndham Grand Hotel Playa Blanca por parte de clientes y de agencias mayoristas y adelantos
tecibidos de clientes de ventas inmobiliatias de los ptoyectos en curso por B/.2,542,600 (2013 -
B/.1,203,313).

19 Compromisos y contingencias
Compromisos:

Valores Comerciales Negociables y Bonos Corporativos
La Superintendencia del Metcado de Valores mediante las resoluciones SMV No.250-12 de fecha 31 de

julio de 2012 y SMV No.265-12 de fecha de 8 de agosto de 2012 aprobé registrar los siguientes valotes
de R.H. Hotels, Inc.

a. Valores Comerciales Negociables por un valor nominal de hasta $15,000,000 (quince millones de
ddlares). La tasa de interés serd de 7.25% anual. Los intereses seran pagados mensualmente sobte el
valor nominal emitido y en circulacién. El capital de los Valotes Comerciales Negociables serd
pagado en su totalidad en la fecha de vencimiento de los mismos. Estos valores estin garantizados
con fideicomiso administrado pot ABS Ttust Inc., cuyo patrimonio asciende a B/.18,924,556.

b. Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta $15,000,000 (quince millones de délares). Los
bonos tendran una dutacién de 5 (cinco) afios contados a partir de su fecha de emisién de la oferta
piblica. 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 redencién en caso de darse la misma. Estos bonos estén garantizados
con Fideicomiso administrado pot ABS Trust Inc., con un patrimonio de B/.19,663,026.
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Contrato de Franquicia — WYNDHAM HOTEL GROUP INTERNATIONAL, INC.

El Grupo mantiene un Contrato de Franquicia (Franchise Agreement) con la cadena internacional
Wyndham Hotel Group International, Inc., a través de la subsidiaria Casa de Campo Farallén, S. A.
Mediante este contrato, Casa de Campo Farallén, S. A. es autorizada para poder operar el hotel de su
propiedad, utilizando la marca “Wyndham Grand” y los setvicios asociados a la marca a partir de su
apertura. Los servicios incluyen el sistema de reservaciones, publicidad, mercadeo y entrenamiento del
personal.

De acuerdo al contrato, el hotel debe ser operado durante la vigencia del contrato, cumpliendo con
todos los estandares y requerimientos de la matca (“System Standards™).

Los honoratios que el Grupo se obliga a pagat a Wyndham Hotel Group International, Inc., en adicién
a los honorarios iniciales descritos en el contrato, pot los setvicios de franquicia son los siguientes:

® Regalfas — equivalente a un porcentaje (%o} aplicado al Ingteso Bruto de Habitaciones (Gross
Room Revenue) del hotel, calculado y acumulado en forma mensual, el cual cottesponde a los
derechos de la marca y el uso del sistema.

® Honorario de mercadeo — equivalente a un porcentaje (%s) aplicado al Ingreso Bruto de
Habitaciones (Gross Room Revenue) del hotel, en concepto de publicidad, relaciones publicas,
mercadeo, entrenamiento, reservaciones, ventas globales y otros servicios asociados, calculado
y acumulado igualmente en forma mensual.

El término de vigencia del Conttato de Franquicia es de quince (15) afios, sin detecho a
tenovacidn. Sin embargo, si Wyndham Hotel Group International, Inc., es requerido para oftecet
derechos de renovacién, por los requerimientos legales, y El Grupo lo desea, éste podra aplicar para
una renovacidn pot lo menos seis (6) meses antes de la terminacién del Contrato.

El contrato incluye cldusulas en donde se establecen las causales de terminacién del mismo, asi como de
indemnizacién en caso de incumplimiento de las pattes.

A ptincipios del afio 2015, el contrato de Franquicia entte el Grupo y Wyndham Hotel Group
International, Inc., fue dado por terminado pot ambas pattes. Ver nota 28 para mayores detalles.

Contingencias:

Al 31 de diciembre de 2014, los abogados del Grupo estaban atendiendo los siguientes casos en
representacion de la Administracidn:

El Grupo mantenia tres (3) reclamos legales en su contra ante la ACODECO, los que se encontraban
en proceso de arbitraje por un monto aproximado de B/.984,950 mas intereses y costas legales
interpuestos en contra de la compafifa Casa Campo Farallén, S.A. por motivo de rescisién de contratos
de compra-venta por incumplimiento contractual de los pagos acordados pot parte de los Promitentes
Compradotes de los proyectos desarrollados por el Grupo, Nikki Beach Playa Blanca Condo Hotel y
Aqua Tower. La administracién del Grupo y sus asesores legales estiman que no se espera que el
tesultado de estos procesos tenga un efecto material adverso sobte la posicién financiera del Grupo.
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Ante la Fiscalfa de Cuentas se mantenia un expediente ya que la Administracién anterior habfa dejado
de pagar parte del impuesto por permisos de construccién ante el Municipio de Antén, cuyo monto
ascendia a la suma de B/.68,704. Los asesores estiman una gran posibilidad de llegar a un arreglo de
pago sobre esta cifra.

En adicién, en la nota 28 de eventos postetiotes, se detallan los otros asuntos relevantes surgidos entte
el 31 de diciembre de 2014 y la fecha de este informe, que estin siendo atendidos por los abogados del
Grupo.

20 Impuestos

Casa Campo Farallén, S. A. se encuentta insctita en el Registro Nacional de Turismo para realizar la
actividad de hospedaje publico turfstico en base a la Ley No.8 del 14 de Junio de 1994. La Compafifa
recibe, entre otros, los siguientes incentivos previstos en la Ley de Turismo:

— Exoneracién total por el término de 20 (veinte) afios del pago del impuesto sobre terrenos y
mejoras que sean de su propiedad y que utilice en actividades de desarrollo turfstico.

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

— Exoneracién total por el termino de 20 (veinte) afios del impuesto de importacion,
contribucién o gravamen, asi como el Impuesto de Transferencia de Bienes Muebles y
Setvicios (ITBMS) que recaiga sobre la importacion de materiales, equipos, mobiliarios,
accesorios y repuestos que se utilicen en la construccidn, rehabilitacién y equipamiento del
establecimiento, siempre y cuando las mercancias no se produzcan en Panamd o no se
produzcan con la calidad y en la cantidad suficiente.

— Exoneracién por 20 (veinte) afios del pago del pago del impuesto sobte la renta causados por
los intereses que devenguen los acreedores en operaciones destinadas a inversionistas en la
actividad turfstica a la que se dedicara.

21 Valor razonable de los instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado consolidado de situacién financiera del
Grupo cuando estos se han convertido en patte obligada contractual del instrumento.

Efectivo — Comprenden las cuentas de efectivo, cuentas cottientes y depdsitos con vencimiento a tres
meses o menos desde la fecha respectiva del deposito. Su valor en libros es igual al valor razonable
debido al corto tiempo de vencimiento.

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

Clasificacién de activos financieros entre corriente y no corriente - En el estado consolidado de
situacién financiera, los activos financieros se clasifican en funcién de sus vencimientos, es decit, como
activos corrientes, aquellos con vencimientos igual o inferior a doce meses y como activos no
cotrientes, los de vencimiento supetior a dicho periodo.
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Clasificacion de pasivos entre cotriente y no cortiente - En el estado consolidado de situacién
financiera, los pasivos financieros se clasifican en funcién de sus vencimientos, es decir, como pasivos
corrientes, aquellos con vencimientos igual o inferior a doce meses y como pasivos no cottientes, los de
vencimiento superiot a dicho periodo.

22 Riesgo sobre los activos financieros

Los principales activos financieros de el Gtupo son saldos de caja, efectivo y cuentas por cobrar a
compafifas relacionadas que representan la exposicién méxima de la empresa al tiesgo de pérdida o
deterioro.

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

El riesgo de crédito de la emptesa es atribuible, principalmente, a sus cuentas por cobrar comerciales y
a otras cuentas por cobrar. Los importes se reflejan en el estado consolidado de situacién financiera
neto de provisiones para posibles cuentas incobrables, si existiesen, estimadas por la administracién en
funcién de la expetiencia y de su valoracién de entotno econémico.

El Grupo tiene una concentracién significativa de riesgo de crédito, estando la exposicién distribuida
entre las contrapartes en las compatifas relacionadas.

23 Apartamentos por transferir

Representan montos de venta cuyos tramites financietos de pago de conformidad con el contrato de
promesa de compra-venta estd en proceso de abonos y de cobro final de cartas bancarias, y las mismas
estdn en proceso de transferencia de la propiedad cuando se cumplan todas las condiciones del
contrato.

A la fecha, Casa de Campo Farallén, S. A. ha terminado la construccién del proyecto de playa
denominado “Wyndham Grand”. Sin embatgo, existe otro proyecto promovido por R.G. Hotels, Inc.
y subsidiarias, denominado “Aqua Tower & Villas” que se encuentra en las etapas iniciales de
construccién y desarrollo. Un estado a la fecha de venta y disponibilidad del proyecto es como sigue:

2014 2013
Proyecto Aqua Tower & Villas B/. 1,052,166 10.201.320

B/, 1052166 __10.201.320

A la fecha, la construccién de este proyecto estd suspendida.

24 Contratos de apartamentos vendidos

El Grupo tiene, en etapa de construccién, un proyecto Condo-Hotel y un proyecto de Villas, ambos de
playa, en el drea de Playa Blanca Farallon bajo los nombres de “Condo Hotel Aqua Tower & Villas”. Al
31 de diciembre de 2014, el Gtupo ha firmado contratos de compra - venta con numerosos
comptradores a los precios pactados por cada unidad vendida. Estos contratos estipulan el pago de
adelantos por el orden del 20 por ciento del valor de la unidad en vatios plazos durante la etapa de
construccion y el pago final al finalizar el proyecto y transfetir las unidades vendidas. Los contratos
firmados se encuentran en etapa de abonos dentto del plazo pactado en el contrato de promesa de
compra-venta. A la fecha este proyecto estd suspendido.
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25 Cuotas de planes vacacionales

A través de la subsidiaria Blue Vacation, S. A., el Grupo vende planes vacacionales para el hospedaje
turistico vacacional en sus instalaciones hoteleras y de otros destinos vacacionales. Los contratos de
estos planes implican el pago de una cuota mensual por un determinado periodo. El Grupo ha
adoptado el principio de devengado para el registro de ingresos de manera que las cuotas pactadas no
vencidas se difietan hasta el mes de su facturacién. Por lo general el plazo para el pago del contrato
total es hasta 36 meses.

26 Capital pagado
El capital en acciones al 31 de diciembre de R.G. Hotels, Inc. y subsidiarias (Subsidiaria 100% de
Inversiones Santa Fe Holdings, Inc.) (el Grupo), estd compuesto de la sigulente manera:

2014 2013

R.G. Hotels, Inc.
Acciones comunes. Autorizadas, emitidas al valor indicado y
en circulacién 500 acciones sin valor nominal B/. 9,965,622 9,965,622

Casa de Campo Farallén, S. A.
Acciones comunes. Autorizadas, emitidas al valor indicado y

en circulacién 500 acciones sin valor nominal 19,605,172 19,605,172

Blue Vacation, S. A.
Acciones comunes. Autorizadas, emitidas al valor indicado y
en circulacion 500 acciones sin valor nominal 534,612 534,612

Farallén Land, Corp.

Acciones comunes. Autorizadas, emitidas al valor indicado y

en circulacion 1,000 acciones sin valor nominal 75.000 75.000
30,180,406 30,180,406

Menos inversién en compariias subsidiarias (20.214.784) (20,214,784)

B/, 9965622 _ _ 9.965622

27 Disposicion de subsidiaria consolidada

Durante el tltimo trimestre de 2013, el Grupo llego a un acuetdo de transferencia del cien por ciento de
las acciones que posefa en la sociedad Playa Blanca Hotels, Inc., y la cesién de la direccién general del
negocio de dicha sociedad. Dicho acuerdo implicaba la transferencia de la propiedad de las acciones
contra un pago final al mes de febrero de 2014. El pago se ejecuté el 15 de febrero de 2014. Como
consecuencia de la transferencia del control de la direccién de la sociedad Playa Blanca Hotels, Inc. y
los intereses accionatios, los estados financieros consolidados pata el periodo terminado el 30 de
septiembre de 2013 cambian, pot lo que hemos procedido a restructurar los mismos.

Adicionalmente, la Administracién del Grupo ha decidido reclasificar los intereses pagados a bancos
por deuda que fue clasificada como deuda de construccién, cuando efectivamente su uso no fue para
ese ptoposito, por lo que los intereses pagados que se habfan contabilizado como costo de construccién
fueron reclasificados como gastos financieros.
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Un resumen de la restructuracién del estado consolidado de resultados al 31 de diciembre de 2014, de
2013 es como sigue:

Estado de resultados tal como fue presentado Eliminacion de  Reclasificacion Saldo neto
Al 31 de diciembre de 2013 Total subsidiaria de intereses restructurado

Estado de resultados:

Ingresos B/ 48,340,132 8,989,210 - 39,350,922
Costos 33,080,144 3,816,947 - 29,263,197
Gastos 9.305.669 3.770.873 2,332436 _ 7867232
Utilidad neta B/ __ 5954319 __ 1,401,390 __ (2.332.436) ___ 2,220,493
28 Eventos posteriores

El Grupo ha evaluado los eventos subsecuentes desde la fecha final del estado consolidado de situacién
financiera hasta el 25 de mayo de 2015, fecha en que los estados financieros consolidados estaban
disponibles para su emision y se determind que no se requieren revelaciones adicionales de otros
asuntos, excepto por lo descrito en el parrafo siguiente:

Contrato de franquicia - El contrato de franquicia que mantenia el Grupo con la cadena hotelera
Wyndham Hotel Group International, Inc. (Wyndham), para operar el hotel propiedad de la subsidiaria
Casa de Campo Farallon, 8. A., utlizando la matca “Wyndham Grand” y los servicios asociados a esta
marca a partir de su apertura, fue dado por terminado mediante acuerdo entre las partes, en marzo de
2015. A partir de esa fecha, el hotel opera bajo el nombte comercial de Las Perlas.

De igual forma los contratos de franquicia con Wyndham Hotel Group International, Inc., que
mantenfan las sociedades Administracién Corona, S. A. y Administracién Coronado, S. A. fueron dados
por terminado segin notas Wyndham fechadas el 26 de marzo de 2015.

Caja de Ahorros - En febrero de 2015, la Caja de Ahorros procedi6 al secuestro de 14 fincas en los
proyectos del P.H. Tutfstico Condo Hotel Ibiza Playa Coronado y Edificio P.H. Turistico Condo Hotel
Ibiza Playa Corona. Lo anterior es parte del proceso de cobro por jurisdiccién coactiva contra R.G.
Hotels Inc. en calidad de deudor para el cobro de ptéstamo tealizado por la Administracién anterior
del Grupo por un monto de B/4,712,408. Estos proyectos son propiedad de las subsidiarias no
consolidadas del Grupo, Administradora Coronado, S. A. y Administradora Corona, S. A.

La Administracién del Grupo, a través de sus asesotes legales ha interpuesto una excepcion pot
inexistencia de la obligacién pot causa ilicita y falsa de la operacién financiera, asi como también una
solicitud al juez ejecutor de levantamiento del secuestro por haber bienes suficientes en garantfa, es
decir existe un exceso de bienes secuestrados. En adicién, la Administracién del Grupo, esti en proceso
de interponer acciones legales relacionadas con este caso, sin embargo a la fecha de este informe atn no
habfa sido iniciadas.
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