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ABS TRUST INC,
Tel.: (507)226-3775 7 3778 « Fax: (507} 226-7920
Ave. Quinta #97, entre calles 71 ¥ 72, San Francisco

TRUS T Apartado 0830-01202, Panam4, Panam4

FID. ABS 4391 A-15
Panama, 21 de Enero de 2015

Sefior
Juan Manuel Martans
Superintendente

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad

Ref.: R.G. Hotels Inc. - Emisién bonos por US$I5SMM
Fideicomiso FG-04-12

Estimado sefior Martans:

Nos permitimos informarles que Ia empresa R.G. HOTELS, INC., mantiene registrado un
fideicomiso de garantfa en beneficio de cada uno de los tenedores de bonos, cuya emisidn
fuere autorizada por dicha superintendencia mediante la resolucién SMV No. 265-12 del

08 de Agosto de 2012.

Quedamos a su disposicién para cualquier aclaracién adicional.

Atentamente,
ABS TRUST INC,

Q;,,f}/

Sugana Davila
rente General

/maa

CC. R.G. HOTELS, INC.
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Sefior

Juan Manuel Martans

Superintendente

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad

Ref: R.G.Hotels Inc, emision VCN’s por US$15MM / Fideicomiso FG-06-12
Estimado sefior Martans:
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 emisién
fuere autorizada por dicha superintendencia mediante fa resolucién SMV No. 250-12 del

(US$18,924,556.00).
Quedamos a su disposicién para Cualquier aclaracion adicional, g

Atentamente,
ABS TRUSTINC.

ot

Sysana Davila
erente General
/maa

CC.R.G. HOTELS, INC.
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INFORME DE ACTUALIZACION TRIMESTRAL IN-T
R.G.HOTELS, INC.

31 de diciembre de 2014

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: R.G. HOTELS, INC

VALORES QUE HA REGISTRADO Y VIGENTES:

PROGRAMA ROTATIVO DE VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES
(VCNS) por USS15millones, autorizado por la Superintendencia del Mercado de
Valores segin Resolucion SMV 250-12 de 31 de julio de 2012,

Fecha de la Oferta: 7 de agosto de 2012.

BONOS CORPORATIVOS, por US$15 millones, autorizado por la Superintendencia
del Mercado de Valores segiin Resolucion SMV 265-12 de 8 de agosto de 2012,
Fecha de 1a Oferta: 15 de agosto de 2012

NUMFERO DE TELEFONO (FAX) DEL EMISOR:

TELEFONO: 204-5757

FAX: 204-5754

DIRECCION DEL EMISOR: EDIFICIO TORRE DE LAS AMERICAS, TORRE 1,
OFICINA 401

DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL EMISOR:

EMAIL: info@destinyrealestatepanama.com



I PARTE

Antes de proceder a presentar un analisis de resultados de la empresa R.G. Hotels Inc.
es importante mencionar lo siguiente:

Durante el altimo trimestre de 2013, la Compaiiia Hego a un acuerdo de trasferencia
del cien por cierto de las acciones que poseia en la Sociedad Playa Blanca Hotels Inc.,
y la cesion 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. Dicho pago se ejecut6 al 15 de febrero de 2614. Como
consecuencia de la transferencia del control de la direccion de la sociedad Playa
Bianca Hetels Inc., y los intereses accionarios os estados financieros consolidados del
aiio 2013 no incluye a la sociedad desposeida, en consecuencia el afio 2012 han sido
reclasificado para propositos de mostrar consistentemente la comparacion de Ia
situacion financiera y el resultado de las operaciones del grupo prevaleciente.

Durante el mes de octubre de 2014 se dio inicio al proceso de suscripcién de acciones
de 1a empresa Inversiones Santa Fe Holdings (por el 99.9%) de las acciones emitidas y
en circulacion), propietaria del 100% de las acciones de la empresa R.G. Hotels Inc.,
por parte de un nuevo grupo inversionista. Como consecuencia de esto en primer
hugar se dio inicio a la contratacion de nuevos auditores externos , asi como a solicitud
de los nuevos accionistas a un proceso de revision de los estados financieros y la
recomposicion de los mismos. Como consecuencia de esto se observan cambios
importantes en los estados financieros del tercer trimestre del afio 2014, mas acordes a
la realidad de la empresa de acuerdo a la opinion de los nuevos auditores Cheng y
Asociados/Grant Thornton y a les nuevos duefios de la empresa.

I ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS OPERATIVOS
A. LIQUIDEZ

Para el periodo correspondiente al cuarto trimestre del afio 2014, la empresa registro
activos circulantes por un monto de B/.4,452,597 lo que representa una disminucion
de 43.09% vs las cifras reportadas al 30 de septiembre de 2014, sobre todo por una
disminucion en el efectivo por el orden de 76.99%. Este efectivo representa un 13.52%
del total de ios activos corrientes, representando las cuentas por cobrar casi el 75.51
%, Yy las cuentas por cobrar otras el 10.97%. Los activos circulantes representan el
5.21% del total de activos, el restante 94.78% (activos no corrientes) esta
representado por: contratos por cobrar de apartamentos vendidos 1.30%, inventario
de apartamentos disponibles 22.24%, construcciones inmobiliarias 7.48%,
propiedades hoteleras adquiridas 13.24%, terrenos para desarrollo inmobiliario
24.79%, propiedades, mobiliario y equipo 25.63 %, otros activos 0.1% .



A la empresa R.G. Hotels Ine¢, se le aprobaren dos emisiones de valores, segin el
siguiente detalle:

PROGRAMA ROTATIVO DE VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES
(VCNS) por US$15millones, autorizade por la Superintendencia del Mercado de
Valores segun Resolucion SMV 250-12 de 31 de julio de 2012,

Fecha de la Oferta: 7 de agosto de 2012.

Al 31 de marzo de 2013, se encontraban colocados US$15,600,000.00 de las dos series
C y D, o sea que estan colocados en su totalidad.

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

Fecha de Ia Oferta: 15 de agosto de 2012.

Al 31 de diciembre de 2014, se encontraban colocados US$15,000,000.00, o sea que
estan colocados en su totalidad.

Los pasivos en su totalidad alcanzaron la suma de US$ 67,402,315° sea un 8.4% menor
que los reportados al 30 de septiembre de 2014, desglosindose el monto asi: Pasivos
Corrientes $39,311,347 o sea 58.32% del total, que a su vez tuvo una disminucion de
11.07% vs el 30 de septiembre de 2014, debido una disminucion en los préstamos por
pagar y las cuentas por pagar a proveedores.

El pasivo no corriente, representa un monto de US$28,090,968 y representa el 41.68%
del total de pasivos y aqui hay un cambic importante porgue de acuerdo a la
presentacion anterior a septiembre de 2014 se utilizaban cuentas puentes, tanto en el
active como en el pasivo, las cuales han sido eliminadas por considerarlas
innecesarias. El rubro de pasivo no corriente fuvo una disminucién de 4.39% m4s que
todo debido a una disminucién en las cuentas por pagar relacionadas.

En este trimestre se desmejoro la relacién corriente, ya que al 30 de septiembre de
2014 la relacion corriente fue de 0.18 a 1. Al cierre del presente trimestre la relacién
corriente es de 0.11 a 1. Esto se debié sobre todo a la utilizacion de gran parte del
efectivo disponible para hacer frente a obligaciones de la empresa que se encontraban
atrasadas cuando se adquirié la empresa por el nuevo grupo inversionista. También
con el propdsito de terminar de sincerar la clasificacion de los activos se dieron de
baja cuentas por cobrar otras.

B. RECURSOS DE CAPITAL

Al 31 de diciembre de 2013 el capital de la empresa era de US$9,965,622 lo que cifra
que se mantiene en el presente periodo.

El patrimonio al el 30 de septiembre de 2014 era de $26,412,404 y al 31 de diciembre
de 2014 es de $18,016,347 producto ajustes contables que se dieron durante el periodo.
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Para el 31de diciembre de 2014 el patrimonio disminuye en $8,396,057 o sea 31.79% ,
sobre todo producto de ajustes contables que se dieron durante el trimestre.

C. RESULTADOS OPERATIVOS

El cuarto trimestre del presente aifio 2014, la empresa obtuvo ingresos por el orden
de US$1,369,311 producto de su operacion hotelera , mds un ajuste en el costo de
ventas que fue de US$943,127 representa un margen bruto de US$2,312,438. Los
gastos generales y administrativos ascienden a $11,137,762 lo que conlleva a pérdida
en operaciones de $8,825,324 antes de intereses, se aplican gastos financieros por
$384,072 como parte de los ajustes del periodo y las pérdidas netas del periodo
suman US3$8,441,252, aunque para el afio como un todo {a empresa registra pérdidas
netas por US$9,461.

Los ingresos {sin inclair los ajustes en el consto de ventas) del presente trimestre son
43.69% menores de fos ingresos del trimestre vencido el 306 de septiembre de 2014 y
73% menores al acumulado del aiio 2013. Si tomamos en cuenta el ajuste en el costo
de ventas, los ingresos sumarian $2,312,438 en el periodo. Es importante mencionar
que las cifras del afo 2013 se vendieron condo-hotels mientras que ya para el 2014
este negocio ya habia finalizado.

Los gastos de operaciones, administracion suman USS$11,137,762. Si tomamos en
cuenta los rubros mas relevantes para el trimestre son: provision para cuentas
incobrables accionista por $6,156,980 (llevados a gastos por decision de la junta
directiva) o 55.28% del total, los gastos generales y administrativos cen $3,218,915 o
28.91% del total , gastos de electricidad y teléfono, con $274,580 o 2.47% del total,
mantenimiento y gastos de oficina $14,858 o 0.13%, alquileres 39,311 o 0.35%,
publicidad y mercadeo $57,919 0 0.52 %, honorarios $ 861,984 o 7.74%, depreciacion
y amortizacion $535,772 o 4.81% otros $-22,359 0 -0.20%

A continuacion desglose de gastos del primer trimestre del afio 2014



DESGLOCE DE GASTOS DEL TRIMESTRE
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R.G. Hotels, Inc., incluye la consolidacion de tres empresas: Casa de Campo Farallon,
Farallon Land, Corp y a partir del tercer trimestre del afio Blue Vacations.

El emisor, bajo la sociedad Casa de Campo Faralloén, S.A. (Wyndham Playa Blanca
Beach Resort) opera un complejo hotelero y estid en la fase de construccion de
unidades adicionales residenciales y hoteleras para subir de 241 unidades de Condo
Hotel para llegar a un total de 385 unidades en el area de Playa Blanca, Farallon, bajo
la franquicia de Wyndham Grand. Las instalaciones del Condo Hotel son integradas
con piscinas, jardines, restaurantes lobbys, sala de convenciones, bares y discotecas.

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

El futuro de R.G.Hotels en Playa Blanca incluye una restructuracion integral del
negocio hotelero con el propoésito de impulsar el turismo de playa en el irea de Rio
Hato que permitiria a cualquier operador de turismo a nivel internacional a llevar
turistas a nuestro hotel.



Adicionalmente, el negocio de bienes y raices en la propiedad también sera
desarrollado integralmente, con la finalizacion del proyecto actual de Condominios y
Condo Hotel y el desarrollo futuro de un centro comercial y otras propiedades
horizontales con un neevo plan maestro para elevar el nivel de la propiedad.

Desde el momento en que la nueva administraciéon tomo riendas del hotel, se han
efectuado trabajos de restructuracion en todas las areas del grupo hotelero, con el
proposito de sincerar los estados financieros consolidados y fondear la operacion con
dinero fresco necesario para seguir funcionando adecuadamente, y cubrir cualquier
necesidad de fondos mientras se prepara un plan integral que nos lleve a una mejor
posicién financiera en el corto plazo.

Por considerarlo de interés para el piblico inversionista adjuntamos la Nota 26 de los
estados financieros auditados del emisor:

NOTA 26- DISPOSICION DE SUBSIDIARIA CONSOLIDADA

Durante el Gltimo trimestre de 2013, el Grupo llego a un acuerdo de transferencia del
cien por ciento de las acciones que poseia en la sociedad Playa Blanca Hotels, Inc., y
la cesion de la direccidon 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. Dicho pago se ejecutd el 15 de febrero de 2014. Como
consecuencia de la transferencia del control de la direccidon de la sociedad Playa
Blanca Hotels, Inc. y los intereses accionarios, los estados financieros consolidados
para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014 cambian, por lo que hemos
procedido a restructurar los mismos.

Adicionalmente, la Administracidon del Grupo ha reclasificar los intereses pagados a
bancos por deuda que fue clasificada como deuda de construccidn, cuando
efectivamente su uso no fue para ese propdsito, por lo que los intereses pagados que
se habian contabilidad como costo de construccion fueron reclasificados como gastos
financieros.

Un resumen de la restructuracion del estado de resultado al 31 de Diciembre de 2014,
2013 es como sigue:

Estado de Resultados tal como fue Eliminacion
presentado al 31 de diciembre de de Reclasificacion Saldo Neto
2013 Total Subsidiaria de Intereses Restructurado

Estado de Resultados

Ingresos 48,340,132 8,989,210 39,350,922
Costos 33,080,144 3,816,847 29,263,197
Gastos 9,305,669 3,770,873 2,332,436 7,867,232

Utilidad Neta 5,954,319 1,401,390 {2,332,436) 2,220,493




RESUMEN FINANCIERO

II PARTE

Estado de Situacion Cuarto | Tercer Segundo Primer
Financiera Trimestre | Trimestre | Trimesire |Trimestre
Dic. 2014 | Sept 2014 Junio 2614 | Marzo 2014
Ingresos totales 2,312,438% 2,431,902 2,994,670 4,033,252
Utilidad antes de Impuestos 8,441,252 (1,819,413) 172,578 468,231
Depreciacion y amortizacion 535,772 - 39,564 43,280
Balance General Dic. 2014 Sept. 2014 | Junio 2014 | Marzo 2014
Activo Circulante 4.452.597 7,823,2451 39,076,848 39,302,226
Activos Totales 85,418,662 99,996,369 117,789,430| 114,475,880
Pasivo Circulante 39,311,347 44,203,923] 50,834,108 48,590,396
Bonos y VCNS por pagar 30,000,000 30,000,000 30,000,000 30,000,000
Capital Pagado 9,965,622 9,965,622 9,965,622 9,965,622
Razones Financieras
Deuda total/patrimonio 3.74 2.79 2.76 2.68
Capital de Trabajo -34,858,750| -36,380,678| -11,757.260 -0,288,170
Razon Corriente 0.11 0.18 0.77 0.81
Préstamos , Bonos y VCNs 06.70 0.59 0.51 0.51
/Activos Totales
(astos de Operacion/Ingresos 4.82 0.36 0.36 0.39

Totales ( operacioén hotelera)

Las cifras de los balances del tercer y cuarto trimestre incluyen reclasificaciones efectuadas
en esos periodos, que es donde la nueva administracion empieza a tomar contro] de la

operacion hotelera.

» incluye ajuste en los costos de venta y operacion hotelera por $943,127.00 lo que

daria una ganancia bruta de $2,312,438




III PARTE

Estados Financieros Interinos al cuarto trimestre del aiio 2014
(31 de diciembre de 2014)



IV PARTE

El emisor divulgara esta informacion enviando copia de los mismos a los tenedores de
Bonos durante el mes de marzo de 2015

Firma

Cristobal Valencia
Presidente y Representante Legal

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



V. INFORMES FIDUCIARIOS























































































