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I PARTE

| ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS OPERATIVOS
A. LIQUIDEZ

Para el periodo correspondiente al tercer trimestre del afio 2011, la empresa
registr6 activos circulantes por un monto de B/.7,219,121 cual consideramos
bueno, porque representa un aumento de 5.46% vs las cifras reportadas al 30 de
junio de 2011 . El efectivo representé B/.425,964 una disminucion del 21.18% vs
el trimestre anterior. Este efectivo representa un 5.90% del total de los activos
corrientes, representando las cuentas por cobrar casi el 93.39 %, que a su vez tuvo
un aumento del orden del 2% vs el 30 de junio de 2011. Los activos circulantes
representan el 29.56 % del total de activos, muy similar al trimestre previo,(0.65%
menor) el restante 70.44% estad representado por inversiones 4.25%, terrenos
51.04%, propiedades, mejoras, mobiliario y equipo 5.81 %, construcciones en
proceso 4.41%, y costos diferidos de proyectos inmobiliarios 4.92%.
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El 14 de abril de 2009, mediante Resoluciones de la Comision Nacional de Valores,
No. CNV97-09 la empresa obtuvo la autorizacion para la venta de una emisién de
Valores Comerciales Negociables (VCNs) por un total de USS$3 millones,
modificado por la Resolucién No.CNV252-09 del 30 de julio de 2009 y con fecha de
emision 3 de agosto de 2009, misma que se han colocado US$3,000,000.00 al final
del presente trimestre. Esta emision fue renovada con fecha 23 de julio de 2011 y
nuevo vencimiento el 17 de julio de 2012. Igualmente se obtuvo la autorizacion
para la venta de una emision de Bonos Corporativos por un total de US$2 millones,



de acuerdo a Resolucion No. CNV 98-09 del 14 de abril de 2009 y modificada por
la Resolucion No.251-09 del 30 de julio de 2009, la fecha de venta de esta emision
serda a partir del 3 de agosto de 2009, y se han colocado $2,000,000.00 al 30 de
septiembre de 2011.

Los pasivos en su totalidad alcanzaron la suma de US$ 9,827,836 desglosandose el
monto asi: Pasivos Corrientes $5,509,820 sea 56.06% del total, que a su vez tuvo un
aumento de 7.45% vs el 30 de junio de 2011, basicamente debido a un aumento en
las cuentas por pagar a partes relacionadas.

El pasivo no corriente, aument6 9.64% producto del aumento de la porcion a largo
plazo de financiamientos recibidos.

En este trimestre se mantuvo exactamente igual la relacion corriente, ya que al 30
de junio de 2010 era de 1.22 a 1, al 31 de diciembre de 2010 fué de 1.31 a 1, en el
trimestre vencido el 31 de marzo de 2011 la relacion fue de 1.40 a 1, y al 30 de
junio de 2011 1.31 a 1 producto del aumento del financiamiento bancario en mayor
proporcion al crecimiento de las cuentas por cobrar..

B. RECURSOS DE CAPITAL

La empresa registr6 un capital pagado por una suma de US$ 1,764,052 en aiio
2008 , y al 31 de diciembre 2009 es de US$2,746,751, capital que se mantiene en el
presente trimestre . Su relacion de apalancamiento en la actualidad es de 0.67
veces vs 0.63 al 31 de marzo de 2011 lo cual representa una leve disminucion, mas
que todo por un aumento en el endeudamiento, a pesar de un aumento en las
utilidades retenidas. El patrimonio pas6é de B/.14,426,683 al 31 de diciembre de
2010, a $14,521,294 al 31 de marzo de 2011 , al 30 de junio pasado, el patrimonio
alcanzé la suma de $14,534,008 o sea un leve aumento de 0.1%, para el cierre del
presente trimestre el patrimonio asciende a $14,593,367 o sea 0.40% de aumento.
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C. RESULTADOS OPERATIVOS

El tercer trimestre del presente afio 2011, la empresa obtuvo ingresos por el
orden de US$167,564 o sea un aumento sobre los ingresos totales del segundo
trimestre del afio 2011 de 14.30%, desglosindose el mismo asi: Ventas/hospedaje
US$ 118,166 lo que representa un aumento de 12.44 % vs el segundo trimestre del
aiio 2011, Servicios Administrativos US$10,000 lo que representa 55.55% de
disminucion vs el trimestre anterior, e Intereses Ganados por un monto de
US$39,398 o 107.36% mayor al trimestre vencido el 30 de junio de 2011 . Los
ingresos totales del afio, representan 34.81% menos de ingresos para el mismo
periodo del aiio 2010.

A continuacion detalle de los ingresos de la empresa durante los iltimos cuatro
trimestres del presente aiio y del previo:
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Los gastos generales y administrativos del trimestre alcanzaron la suma de US$
98,552 o sea un 35.84% menor que el trimestre anterior. De este total de gastos
2.50% corresponde a los gastos de oficina y el resto segiin detalle: costo de ventas
19.02%, alquiler 1.83%, depreciacion 13.35%, gastos de personal 47.64%,
electricidad y teléfono 7.26%; publicidad y promocion 1.97 %, honorarios 0%
legales 0%, financieros 0% y otros 6.43%.
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Los gastos financieros y otros no se reflejan directamente a gastos sino a costos
diferidos del proyecto a partir del presente informe. Su detalle es el siguiente:
Los cargos a costos diferidos de proyecto incluyen las siguientes cifras:

Estudio, disefio y desarrollo de obras B/. 707,045
Intereses y gastos legales de emision de bonos 377,612
Administracion del proyecto 117,511

B/. 1,202,168

Se registré una utilidad bruta de $69,012 vs una pérdida bruta de $6,944 del
trimestre anterior.

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS:

Producto de una buena campaiia de publicidad bien dirigida a través en diferentes
paises, el aumento de las empresas promotoras y colocadoras en el mundo , viajes
a ferias relacionados al tema, y la excelente calidad de sus productos en otras areas
tales como Playa Blanca, Royalton y otros, han hecho que las colocaciones de
apartamentos, haya mantenido un ritmo constante y se prevé que el proyecto va a
ser todo un éxito. Ademas la empresa ha renovado el hotel existente, ademais de
invertir en importantes obras de infraestructura en el drea, a la fecha se ha
iniciado el desarrollo de lotes para la venta, lo que representara un area vendible
de alrededor de 300,000 metros cuadrados a un precio entre $60.00 y $80.00 el
metro, para un ingreso esperado en los proximos 3 aiios entre $18 y $24 millones.
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RESUMEN FINANCIERO

Estado de Situacion |Septiembre |Junio 2011 Marzo 2011 | Diciembre

Financiera 2011 2010

Ingresos totales 167,564 146,595 235,323 271,634

Utilidad antes de 69,012 6,944 104,205 19,143

Impuestos

Depreciacion y 13,159 13,159 13,157 13,459

amortizacion

Balance General Septiembre | Junio 2011 Marzo 2011 | Diciembre
2011 2010

Activo Circulante 7,219,121 6,845,325 6,500,121 6,089,099

Activos Totales 24,421,203 23,680,222 23,095,849 22,406,399

Pasivo Circulante 5,509,820 5,207,944 4,636,285 4,649,196

Bonos y VCNS por 5,000,000 5,000,000 5,000,000 4,534,000

pagar

Capital Pagado 2,746,751 2,746,751 2,746,751 2,746,751

Razones Financieras

Deuda total/patrimonio 0.67 0.63 0.59 0.55

Capital de Trabajo 1,709,301 1,637,381 1,863,836 1,439,903

Razon Corriente 1.31 1.31 1.40 1.31

Préstamos , Bonos y 0.28 0.28 0.277 0.253

VCNs /Activos Totales

Gastos de 0.59 1.05 0.53 0.56

Operacion/Ingresos
Totales

Incluye $332,500 en bonos privados emitidos por la Caja de Ahorros en

Fideicomiso.
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Estados Financieros Interinos al tercer trimestre del afio 2011
(30 de septiembre de 2011)
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INFORME DE COMPILACION

A la Junta Directiva y Accionistas
R.G. Inmobiliaria, S.A. y Subsidiarias

Hemos compilado el estado financiero consolidado intermedio de R.G. Inmobiliaria, S.A.
y Subsidiarias al 30 de septiembre de 2011 de los registros contables.
Una compilacién se limita a presentar, en forma de estado financiero de acuerdo con

Normas Internacionales de Informacién Financiera, la informacion que es la representacion
de la administracién de R.G. Inmobiliaria, S.A. y Subsidiarias.

16 de noviembre de 2011
Panama, Rep. de Panama




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

30 de septiembre de 2011

2011 2010
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo (Nota 3) B/. 425964 B/. 917.896
Cuentas por cobrar:
Partes Relacionadas (Nota 4) 6,574,696 4,920,811
Cuentas por cobrar otras (Nota 5) 167,407 203,920
6,742,103 5,124,731
Gastos por anticipado 51,054 46.472
Total de Activos Corrientes 7,219,121 6,089,099
ACTIVOS NO CORRIENTES
Inversiones (Nota 2) 1,038,500 1,038,500
Construcciones en proceso (Nota 8) 1,077,657 1,021,140
Propiedades, mejoras y equipos-neto (Nota 7) 1,418,001 1,457,476
Terrenos (Nota 6) 12,465,756 12,465,756
Costos Diferidos de proyectos inmobiliarios (Nota 9) 1,202,168 334.428
17,202,082 16,317,300
Total de Activos B/. 24,421,203 B/. 22,406,399
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
PASIVOS CORRIENTES
Cuentas por pagar B/. 30,604 B/. 32,680
Financiamientos (Nota 10) 1,324,190 950,000
Porcidn corriente bonos y valores (Nota 11) 3,000,000 3,142,750
Partes Relacionadas (Nota 4) 1,155,026 523,766
Total de Pasivos Corrientes 5,509,820 4,649,196
PASIVOS NO CORRIENTES
Anticipos recibidos de clientes inmobiliarios (Nota 12) 1,748,520 1,748,520
Financiamientos (Nota 10) 569.496 -
Bonos y valores (Nota 11) 2,000,000 1,582,000
Compromisos (Nota 16)
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Acciones Comunes tipo A, 500 Acciones
sin valor nominal - emitidas 2,746,751 2,746,751
Utilidades no distribuidas 550,747 384,063
3,297,498 3,130,814
Revalorizacion de propiedades (Nota 6) 11,295,869 11,295,869
Total del Patrimonio 14,593,367 14.426.683
Total de Pasivos y Patrimonio B/. 24,421,203 B/. 22,406,399

Las notas que se acompafian son parte integral del estado financiero consolidado.
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Periodo terminado al 30 de septiembre de 2011

2011 2010
Ingresos Continuos
Hospedaje, alimentos y bebidas B/. 394,005 B/. 318,103
Servicios administrativos (Nota 2) 92,500 481,750
Intereses ganados y otros 62.977 43,134
549,482 842.987
Gastos de Operaciones y Administracién (Nota 2)
Costo de Ventas 69,647 48,535
Gastos de personal 138,013 106,945
Alquiler 4,500 39,946
Depreciacion 39,475 39,175
Honorarios 1,996 56,333
Electricidad y teléfono 26,035 35,594
Gastos legales 2,172 5,009
Gastos de Oficina 33,733 48,029
Publicidad y promocién 3,519 23,198
Otros 39351 30,870
358.441 433,634
Utilidades en operaciones 191,041 409,353
Gastos financieros (Notas 5,10, 11) 17.306 264,429
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 173,735 144,924
Impuesto sobre la renta (Nota 2) 17,252 21,274
Utilidad neta del periodo B/. 156,483 B/. 123,650
Las notas que se acompaiian son parte integral del estado financiero consolidad
5



R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Periodo terminado al 30 de septiembre de 2011

Capital Utilidades no Revalorizacién

Pagado distribuidas de propiedades
Saldo al 31 de diciembre de 2010 B/. 2,746,751 B/ 384,063 B/ 11,295,869
Impuesto complementario 10,201

Utilidad neta del periodo

156,483

Saldo al 30 de septiembre de 2011 B/ 2,746,751 B/ 550,747 B/ 11,295,869

Las notas que se acompaiian son parte integral del estado financiero consolidad
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. 'Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Periodo terminado al 30 de septiembre de 2011

2011 2010
FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de operacion:
Utilidad Neta B/. 156,483 B/. 123,650
Ajustes para conciliar la utilidad neta con
el efectivo neto (usado en) provisto por las
actividades de operacion:
Depreciacion 39,475 39,175
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Partes relacionadas neta ( 1,015,327 ) ( 1,890,673)
Cuentas por cobrar 36,509 530,972
Gastos anticipados ( 11,876 ) ( 29,844)
Cuentas por pagar ( 2,076 ) 14,851
Intereses devengados (  62,977) ( 43,134)
Intereses cobrados 62,977 43,134
Intereses incurridos 17,306 264,429
Intereses pagados (17306 ) (__264.429)
Efectivo neto (utilizado en) provisto por
las actividades de operacion (__796.812) (_1,211.869)
FLUJO DE EFECTIVO DE
Actividades de inversion:
Inversion ( -) ( 199,481)
Construccion en proceso ( 924,257) (287,099
Efectivo neto provisto por (usado en) las
actividades de inversion (__924.257) (___486,580)
Pasan...

Las notas que se acompaiian son parte integral del estado financiero consolidado. é
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Periodo terminado al 30 de septiembre de 2011

FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de financiamiento:

Financiamientos

Impuesto complementario
Emision de bonos y valores
Amortizacion de bonos por pagar

Efectivo neto provisto (usado) en las

actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) de efectivo y
depositos en bancos

Efectivo y depositos en bancos al inicio
del afio

Efectivo y depositos en bancos
al final del periodo

011

B/. 943,686
10,201
634,000

(__358.750)

1.229.137

( 491,932)

917,896

B/. 425,964

Continuacion. ..

2010

B 214,110)
627)

2,017,000

(__ 72.750)

1729513

31,064

568,039

BY. 599,103

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




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de septiembre de 2011

NOTA 1- GENERAL

R.G. Inmobiliaria, S.A. est4 organizada de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panamd y funciona como administradora, desarrolladora, promotora de proyectos
inmobiliarios y urbanisticos. Las operaciones de R.G. Inmobiliaria iniciaron en el mes
de enero de 2007, y se describen a continuacion.

R.G. Inmobiliaria, S. A. (Casa Grande Bambito Highlands Resort & Residence)

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panam4 mediante
escritura publica nimero 7060 de fecha 12 de junio de 2006. El objetivo de la Sociedad
el desarrollar 111 hectéreas dentro de las cuales esta en proceso el desarrollo de 250,000
metros cuadrados, que incluye la construccion y operacion de un complejo hotelero de
48 unidades habitacionales mas residencias permanentes y vacacionales en 60 lotes
servidos en que se construirdn residencias en el 4rea turistica de Bambito - Volcan,
Provincia de Chiriqui, integrada con jardines, restaurante y bares, drea de lobby, centro
de convenciones, piscinas, entre otras facilidades, y ademas 5 macro lotes para
desarrollo comercial. El capital autorizado de la sociedad esté representado por 500
acciones comunes sin valor nominal, emitidas y en circulacién.

Global Investment & Holding Corp.

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama mediante
escritura pliblica nimero 2286 registrada el 9 de marzo de 1990. Posee mas de 163
hectareas para desarrollo turistico.

Golden Rock Investment Inc. (Casa Grande Bambito Hotel)

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panaméa mediante
escritura publica niimero 356 de fecha 15 de enero de 1992. El objetivo de la Sociedad
es la operacion de un complejo hotelero vacacional de 20 habitaciones en el area
turistica de Bambito-Volcan, Provincia de Chiriqui. El desarrollo comprende la
instalacion hotelera integrada con jardines, restaurante, area de lobby, Spa, piscina,
entre otras facilidades. El capital autorizado de la sociedad estd representado por 500
acciones comunes sin valor nominal, emitidas y en circulacion. (Ver Nota 13).

Este estado financiero consolidado ha sido aprobado por la Junta Directiva el dia 16 de
noviembre de 2011,

La empresa esta establecida en el cuarto piso del edificio Torres Las Américas, Punta
Pacifica, Panama Republica de Panama.

/}1.;



R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS

NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de septiembre de 2011

NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

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

1. Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros son presentados de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF).

Algunas nuevas normas y modificaciones a normas existentes han sido publicadas,
obligatorias para los periodos que inician el 1° de enero de 2007, las cuales la Empresa
ha adoptado:

NIIF 7 — Instrumentos Financieros: Revelaciones y una modificacién a la NIC 1 —
Presentacion de Estados Financieros — Divulgaciones del Capital. La NIIF 7 introduce
nuevas revelaciones sobre la informacion cualitativa y cuantitativa en la exposicion de
los riesgos derivados de los instrumentos financieros. La NIIF 7 reemplaza la NIC 30,
Revelaciones de Estados Financieros de Bancos e Instituciones Financieras Similares y
los requerimientos de revelaciones requeridos por la NIC 32 — Instrumentos
Financieros: Revelaciones y Presentacion.

2. Base de Presentacion

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de R.G. Inmobiliaria, S.A. y
sus subsidiarias Global Investment & Holding Corp., y Golden Rock Investment Inc.

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

Los estados financieros consolidados al 30 de septiembre de 2011, han sido elaborados
a partir de los registros de contabilidad sistematizados que mantienen las compaiiias.

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

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

Pasan...
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de septiembre de 2011

Continuacién. ..
NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

2. Base de Presentacion

A diciembre 2008 R.G. Inmobiliaria, S.A. inicio la etapa de desarrollo del proyecto

Casa Grande Bambito Highland Residence & Resort en el drea de Volcén, sector de
Bambito.

Como resultado de la puesta en marcha del proyecto inmobiliario R.G. Inmobiliaria
cambié su método contable de registrar los costos Yy gastos bajo el método de
construccion de obra terminada en el mes de diciembre de 2008. Como consecuencia los
costos y gastos incurridos durante la etapa de elaboracién de proyecto han sido
reclasificados progresivamente de conformidad con el método de obra terminada para
aquellos costos y gastos aplicables a la construccidn,

3. Uso de estimaciones y mediciones

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

4. Unidad Monetaria

Los estados financieros estin expresados en Balboa (B/.), la moneda legal de la

Republica de Panama, la cual esti a la par y es de libre cambio con el Délar (USY), de
los Estados Unidos de América.

5. Cuentas con partes relacionadas

Los saldos entre partes relacionadas a corto plazo se han clasificado como corriente.

Pasan...
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de septiembre de 2011

Continuacion...
NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

6. Propiedades, mejoras v equipos

Los terrenos se presentan en el balance general al costo de adquisicion ajustado por
revaluacion. Las mejoras y el equipo se presentan al costo de adquisicién menos su
amortizacion 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
y equipo, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados.
Los gastos periddicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se imputan como
costo a resultados del periodo en que se incurren siguiendo el principio de devengado.

La amortizacién y depreciacion se calcula, aplicando el método de linea recta,
sobre el costo de adquisicion de los activos menos su valor residual, asi:

Mobiliario y equipo 3 a5 afios
Mejoras 10 afios
Lenceria 4 afios
Propiedades 30 afios

7. Reconocimiento del ingreso

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada o a cobrar a
empresas afiliadas, y representan los importes a cobrar por los servicios
administrativos prestados en el marco ordinario de la actividad. Los ingresos por
intereses se devengan siguiendo un criterio financiero. Los ingresos de proyectos
inmobiliarios se reconocen bajo el método de obra terminada, cuando se transfiere las
propiedades.

8. Reconocimiento de gastos y costos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucién
en los beneficios econdmicos futuros relacionados con la reduccion 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 simultdnea al registro del incremento del
pasivo o la reduccion del activo.

Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera
beneficios econdomicos 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.

Pasan...
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de septiembre de 2011

Continuacion...
NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

8. Reconocimiento de gastos vy costos

Los costos y gastos de proyectos de construccion se defieren y acumulan hasta que la
obra esta terminada. Cuando esto ocurre se transfieren a resultados en forma simultinea
con el ingreso por venta de cada propiedad.

9. Efectivo y equivalente de efectivo

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

10. Deterioro de activos

La Administracion evalda los valores en libros de los activos financieros y otros activos
de la entidad a la fecha del estado de situacién financiera para determinar si existe
evidencia objetiva de un deterioro de su valor. Si existe tal evidencia, se estima un
valor de recuperacion y se reconoce una pérdida por el deterioro para presentar el valor

de recuperaciéon 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 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.

11. Impuesto sobre la Renta

El grupo consolidado opera las propiedades hoteleras de Casa Grande Bambito
Highlands Resort & Residence que estd exonerado del impuesto sobre la renta por un
periodo de 15 afios.

12. Inversiones

Las inversiones se llevan al costo de adquisicién. La inversién esta representada por
acciones comunes de Casa de Campo Farallon, S.A.

-
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de septiembre de 2011

NOTA 3- EFECTIVO

Los saldos del efectivo comprenden el efectivo y los depdsitos en bancos a corto plazo.
El valor en libros se aproxima al valor razonable:

2011 2010
Fondo de Caja B/. 1,800 B/. 1,800
Cuentas corrientes - netas 11,101 416,096
Cuentas corrientes- sobregiro ( 126,104) -
Deposito a la demanda 539,167 500,000

B/. 425,964 B/. 917,896

El depésito a plazo tiene vencimiento a la demanda y genera un interés de 3.25 por
ciento anual y garantiza préstamo a corto plazo por el mismo monto. Las cuentas
corrientes incluyen efectivo por B/. 23,301 como fondo para pagos de intereses de los
bonos emitidos por Golden Rock Investment, Inc., para el afio 2010.

NOTA 4- PARTES RELACIONADAS

Las cuentas con partes relacionadas son como sigue:

2011 2010
Cuentas por cobrar partes relacionadas:
Casa Nikki Panama, S.A. B/. 248,967 B/. 208,432
La Hacienda Bambito Panama4, S.A. 83,722 41,643
Sterling Financial, Inc. 283,219 280,909
Carnnot Investment, S.A. 489,310 734,763
R.G. Hotels Panama City, S.A. 861,342 784,881
R.G. Hotels Cartagena 26,437 25,888
Bambito Forest Resort, S.A. 2,015,376 1,659,771
Casa de Campo Faralldn, S.A. 2,116,894 737,664
R.G. Hotels, Inc. - 163,491
Destiny Real Estate, S.A. 125,954 102,000
M&K Production, S.A. 75,736 54,059
Otras 247,739 127,310

B/. _6,574,696 B/. _4.920811

Cuentas por pagar partes relacionadas:

Sterling Financial, S.A. B/. 6,229 B/. 6,229
Carnnot Investment, S.A. 8,417 82,043
Galmar Enterprises, S.A. 65,000 -
R.G. Hotels, Inc. 439,305

Inversiones Santa Fé Holding, S.A. 409,023 435,494
Rugiere Galvez 227,052 -

B/. 1,155,026 B/.

523,766
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R.G. INMOBILJARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS

NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO

30 de septiembre de 2011

NOTA 5- CUENTAS POR COBRAR OTRAS

Las cuentas por cobrar otras consisten de lo siguiente:

Documentos e intereses por cobrar con
vencimiento el 15 de diciembre de 2010 y

con una tasa de interés de 5% anual. B/.
Adelantos por cobrar por servicios

B/.

NOTA 6- TERRENOS
Los terrenos se describen a continuacion:
Finca N° Ubicacion

3004 Volean, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chiriqui
3160 Volcan, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chiriqui
3681 Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui
4212 Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui
42581 Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui
31538 Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui
6303 Voledn, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui
6270  Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui

2011 2010
63,077 B/. 153,920
104.330 50,000
167,407 B/. 203,920
2011 2010

B/. 2,050,000 B/. 2,050,000
745,000 745,000
2,025,000 2,025,000
1,471,000 1,471,000
100,000 100,000
338,500 338,500
4,416,956 4,416,956
1,319,300 1,319,300

B/ 12,465,756 B/.12,465,756

Los terrenos se presentan en el balance general a su valor razonable en funcién del
valor del mercado, determindndose este valor razonable en las fechas, 19 de septiembre
de 2008 para las Fincas N° 3004, 3160, 3681, 4212, 42581, 31538; 26 de marzo de 2007
para la Finca N° 6270; y 17 de abril de 2007 para la Finca N° 6303 a partir de las
tasaciones realizadas por expertos independientes no vinculados a la Compaiifa.




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de septiembre de 2011

Continuacion. ..
NOTA 6- TERRENOS

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

Lo siguiente es un detalle de la revalorizacion:

2011 2010
Valor del costo de adquisicion B/. 1,494,763 B/. 1,494,763
Incremento del valor de mercado 10,970,993 10,970,993
Valor de los terrenos al valor de mercado B/. 12,465,756 B/. 12,465,756

La finca N° 6303 estd garantizando financiamiento por la suma de B/. 1,800,000 de la
Compafiia Bambito Forest Resort Inc., S.A. con Banistmo Capital Markets Group Inc.
bajo la modalidad de préstamo. La Finca N°6270 estd en fidecomiso con la caja de

ahorro, para el afio 2010 (Ver Notas 11 y 13).
NOTA 7- PROPIEDADES, MEJORAS, EQUIPOS Y MOBILIARIO

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

Adquisicién Edificaciones Mejoras Equipos Mobiliario Total
Al 31 de diciembre
de 2010 B/. 839,772 B/ 726,413 B/. 44,187 B/. 65,657 B/ 1,676,029
Aumento - - = - -
Al 30 de sept.
de 2011 839.772 726,413 44,187 65,657 1,676,029

Depreciacion Acumulada
Al 31 de diciembre

de 2010 103,993 44,733 35,423 34,404 218,553
Aumento 19,302 8216 5,523 6.434 39.475
Al 30 de sept.

de 2011 123,295 52,949 40,946 40,838 258.028

Saldo al 30 de
sept. de 2011 B/. 716477 B/. 673,464 B/.__3241 B/._24,819 B/. 1,418,001

Saldo al 31 de
diciembre de 2010 B/.__735779 B/. 681.680 B/._ 8764 B/ 31253 B/. 1,457,476

Edificaciones, mejoras, equipos y mobiliarios por un monto de B/.1,190,531 de
propiedad de Golden Rock Investment, Inc. se mantiene en un fidecomiso con la Caja de
Ahorro, para el afio 2010 (Ver Nota 13).
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO

30 de septiembre de 2011

NOTA 8- CONSTRUCCIONES EN PROCESO

Las construcciones en proceso son como sigue:

2011 2010
Obras en ejecucion contratistas B/. 425,809 B/. 360,535
Carretera e infraestructura 621,545 621,545
Otros 30,304 39,060

B/. _1,077,658 B/. _1,021,140

NOTA 9- COSTOS DIFERIDOS DE PROYECTOS INMOBILIARIOS

Los costos indirectos diferidos corresponden a desembolsos realizados para la puesta en
marcha del proyecto de Casa Grande Bambito Residence & Resort y comprenden  los

costos de planificacion, administracion, disefio y desarrollo del proyecto. Un detalle del
€S COmo sigue:

2011 2010
Estudio, disefio y desarrollo de obras B/. 707,045 B/, 261,499
Intereses y gastos legales de emisiéon de bonos 377,612 -
Administracion del proyecto 117,811 72.929

B/ _1,202,168 B/. 334,428

La administracién adopto el método de acumular al costo de desarrollo del proyecto
todos los costos directos ¢ indirectos asociados al mismo, hasta que el mismo se haya
terminado, en cuyo momento de incorpora al costo de la obra.
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de septiembre de 2011

NOTA 10- FINANCIAMIENTOS

Un detalle de los financiamientos es como sigue:

2011 2010

Préstamo comercial con Banco Trasatlantico
a cinco afios de plazo con una tasa de interés
de 8 por ciento anual, garantizado con la finca
No. 6270. B/. 584,329 B/ -
Préstamo comercial con Caja de Ahorros
a seis aflos de plazo con una tasa de interés
de 8 por ciento anual. 100,567 -
Préstamo comercial con Bancafe, S.A. con
vencimiento corriente con una tasa de interés
de 4.5 por ciento anual, garantizado por depdsito 950,000 950,000
a plazo.
Documento por pagar a Helefactor Corp. 258,790 -

1,893,686 950,000
Menos-Porcion corriente de financiamientos 1,324,190 950,000
Porcién a largo plazo de financiamientos B/. 569,496 B/ -
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de septiembre de 2011

NOTA 11- BONOS Y VALORES POR PAGAR

Los bonos por pagar corresponden a la emision privada de bonos corporativos realizados
por Golden Rock Investment, Inc. Estos bonos fueron adquiridos en su totalidad
por la Caja de Ahorros y tendrdn una vigencia de 10 afios y pagardn una tasa de interés
de 8% anual. Esta emision estd garantizada por un fideicomiso, segin se describe en la
nota 13.

Los valores comerciales negociables y bonos generales corresponden a emisiones
autorizadas por la Comisién Nacional de Valores (Nota 16).

Un detalle de las emisiones por pagar es como sigue:

2011 2010

Bonos Corporativos Serie A B/. - B/ 143,750
Bonos Corporativos Serie B - 86,250
Bonos Corporativos Serie C - 112,250
Bonos Corporativos Serie D - 16,500

- 358.750
Valores Comerciales Negociables 3,000,000 3,000,000
Bonos Comerciales 2,000,000 1,366,000
Total emisiones 5,000,000 4,366,000

Menos- Porcidn corriente
Valores Comerciales Negociables 3,000,000 3,000,000

Bonos por Pagar - 142,750
3,000,000 3,142,750
Saldo a largo plazo B/, 2,000,000 B/. 1,582,000

NOTA 12- ANTICIPOS RECIBIDOS DE CLIENTES INMOBILIARIOS

Los adelantos recibidos, representan abonos de clientes los proyectos para la compra de
propiedad del desarrollo en sus diferentes modalidades de la siguiente manera:

2011 2010
R.G. Inmobiliaria, S.A.
Proyecto Nikki Beach Ciudad B/. 50,500 B/ 50,500
Proyecto Casa Grande Bambito
Residence & Resort 1,609,480 1,609,480
Proyecto PI Tower ' 81,884 81,884
Proyecto La Castellana 6,656 0,656

B/. 1,748,520 B/.1,748,520




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de septiembre de 2011

NOTA 13- PROPIEDADES EN FIDEICOMISO CONTROLADOS
CONJUNTAMENTE

Con fecha 16 de abril de 2003, Golden Rock Investment, Inc. (Fideicomitente) firmé un
contrato de Fideicomiso de Garantia y Administracion con la Caja de Ahorros Fiduciaria
(Fiduciario) para garantizar el cumplimiento de todos los términos y condiciones
establecidos en la Primera Emisién Privada de Bonos Corporativos emitida por la
Compafiia por un monto de B/.1,100,000, con plazo de 10 afios y una tasa de interés del
8% anual. En base a dicho contrato la Compafifa (Fideicomitente) en la modalidad de
garantia transfiere al Fideicomiso los terrenos y mejoras existentes y futuras que se
construyan sobre el mismo, al igual que los recursos de la explotacion hotelera de
Manantial Spa & Resort, y otros derechos hasta la cancelacién total del capital e interés
de la emision de bonos.

Asimismo, el Fiduciario le entrega al Fideicomitente un mandato de administracion
sobre los bienes y derechos transferidos, con excepcién de la venta de la suscripeion de
los bonos, un fondo de reserva y las utilidades anuales de la explotacion hotelera, hasta
tanto se haya satisfecho anualmente el pago de la amortizacién anual al capital de la
emision.

Adicionalmente, el contrato establece que el Fiduciario conjuntamente con el
Fideicomitente, administran el Bien Fideicomitido.

El pago de la totalidad de la emision se efectué el dia 22 de julio de 2011.
NOTA 14- 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 depositos libre de
gravamenes y con vencimiento a tres meses 0 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.

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

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 y €OmMo pasivos no corrientes las
de vencimiento superior a dicho periodo.
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO

30 de septiembre de 2011

NOTA 15- RIESGO SOBRE LOS ACTIVOS FINANCIEROS

Los principales activos financieros de la empresa son saldos de caja, efectivo y cuentas
por cobrar Compafifas Relacionadas que representan la exposicion maxima 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
administracion en funcion de la experiencia y de su valoracion de entorno econdmico.

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

NOTA 16- COMPROMISOS

La Comisién Nacional de Valores mediante las resoluciones CNV N°97-09 y CNV
N®98-09 de fecha de 14 de abril de 2009 y mediante las resoluciones CNV N° 251-09 y
CNV N252-09 de fecha de 30 de julio de 2009 aprob6 registrar los siguientes valores
de R.G. Inmobiliaria, S.A.:

1) Valores Comerciales Negociables por un valor nominal de hasta Tres Millones de
dolares (US$3,000,000). La tasa de interés sera Libor a 3 meses mas dos punto
cincuenta puntos porcentuales (L+2.5%) anual y sera revisada cada 90 dias, a partir
del segundo trimestre hasta su vencimiento. Para el Primer trimestre, la tasa serd de
7.50%. Los intereses seréan pagados trimestralmente sobre el valor nominal. La tasa
Libor se fijara al inicio de cada trimestre. La oferta pagard un minimo de 7.5% y un
maximo de 10% anual. El capital de los Valores Comerciales Negociables sera
pagado en su totalidad en la fecha de vencimiento de los mismos.

2) Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta Dos Millones de doélares
(US$2,000,000). Los Bonos tendrén una duracion de tres (3) afios contados a partir
de su fecha de emision. La tasa de interés de los Bonos serd Libor a 3 meses mas
tres puntos porcentuales (L+3%) anual y sera revisada cada 90 dias, a partir del
segundo trimestre, hasta su vencimiento. Para el Primer trimestre. La tasa sera de
8%. Los intereses serdn pagados trimestralmente sobre el valor nominal de los
Bonos hasta el vencimiento del mismo o hasta su fecha de redencion en caso de
darse. La tasa Libor se fijara al inicio de cada trimestre. La oferta pagara un minimo
de 8% y un méaximo de 10% anual.
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INFORMACION ADICIONAL
DE LA CONSOLIDACION



MCKENZIE & MCKENZIE

Auditores, Consultores Gerenciales
McKenzie International

Edif. Centrum Tower, Piso 10
Apartado 0816-03331
Republica de Panama

Tels.: (507) 265-4118 / 265-4123
Fax: (507) 269-1245
E-mail: h-mckenzie@usa.net

MR engle

INFORME DE COMPILACION SOBRE
INFORMACION ADICIONAL

R.G. Inmobiliaria, S.A. y Subsidiarias

El estado financiero consolidado compilado de R.G. Inmobiliaria, S.A. y Subsidiarias para
el periodo terminado al 30 de septiembre de 2011, se presenta en la seccién anterior de este
documento. Las informaciones adicionales incluidas en las paginas 24 al 29, se presentan
para propdsitos de andlisis adicional y no son parte requerida del estado financiero
consolidado basico, y se presentan de acuerdo con normas internacionales de informacion
financiera. Estas informaciones deberian leerse en conjunto con el estado financiero
consolidado basico.

Iaand, CREVENE 8 u‘b"};"

16 de noviembre de 2011
Panama, Republica de Panama




vZ

OIS ILY'S CLESTH Y 996°L9S°€T (9¥9°¢t0°6) €0T 1THpT
0£8°800°t 95691t LLS TIS I (18z°sgL’s) 780°T0T°LI
891°70T°1 891°C0T° 1
008°LSLI 96691ty 0001629 9SL°69t"T1
ELEELI'I 879'vPT [00°81F°1
LSOLLO‘L LSO LLOT
[8L°€LL'D (18Z°s€L’s) 006°8€0°1
089°T9%°[ LI¥'8 68£°950°6 (s9¢'80¢°¢) [ZI'6lz’L
0 L1¥8 LEYTY 7S0°1S
160°LSH 0 LLE'E6SS (59¢°80¢°¢) cOL°TrL9
000°T LOV'991 0 LOF'LYT
160°9SH1 0L6°9T'8 (59€°80¢€°¢) 9697L59
685°S SLE0TY v96°STh
ouf .nCoU V'S mocomomm_E:m [e10],
JuaunsaAU] wEEOI 2y 1U2USaAU] EBLIBI[IqOWIU]
o0y uap[on [eqO[D) peparoog 0y

/d

SOAIDY ap [R10 ]

OLIBI[IQOWIUT 0109401d 9P SOPLIJIP S01S0D)
souaLa ],

sodinba £ seroflow ‘sapepardosy

05300.1d ua sauoIIINLSUO))

SOUOISIDAU]

SHLNATYYOD ON SOALLDY

SUALLIOD OAIDY [3P [RIOL
opedionue 1od sojsen

Se00 1r1qo)) 10d seyuan))
SEPRUOIDL[DY Salied

:1e1qoo 1od sejuann)
0AII99]

SALNITIHOD SOALLDV
SOALLDY

1102 2p daqudndas ap ¢

VHAIONVNIA NOIDVNLIS 3d OAV.LST TAd NOIDVAITOSNOD Ad VLOH

SYIAVIAISINS A V'S ‘VIMVITIHONNI "9



A
sz J\X

OIS ILF'S CLESTH Y 996°L95°€T (9+9°¢t0°6) £0TITHPT
626°061°C 95691 Y Z9L°0TLE] (182°s¢L’s) L9 €65 I
ZIILIS 95690t Y 108°1LE9 698°C6T 11
LIS'ELY 000°01 196°8PE°L (18Z°6€L°S) 867°L6Z°C
609°10% 0 LET6¥I LPL0SS
80Z°TLT'1 000°01 vT8661°L (18Z°5€LS) 1SL°9%L°T
0 0 000°000°C 000°000°T
96%°695 961695
0 0ZS8rL T 0ZS8PL°l
185°08C°¢ L1¥°8 881°6TS°S (s9¢'80¢€°c) 078°605°S
698°1LT°C L1t'8 SOT°E81I'T (59€'80¢€°¢) 9Z0°6SI°l
0 0 000°000°¢ 000°000°¢
0 0 0614ZE 1 0617271
TIL'8 0 £68°1C #09°0¢€
ouj V'S sauoldeUIWI g (210,
JUSWISIAU] SUIP[OH 79 IUUNSIAU] BLIBI[IQOWIU]
}00y uapjon) [8QO[D) PEPa120S BN

1 oruowrrned A SOAIsed ap [B10],

OLUOWLIE ] [P [BIOL
sopepatdold op UQIDBZLIO[BADY

SepINqQLUSIP OU S3pepI(iN
[BUTWOU IO[BA UIS SUNWO.) SAUOIIIY

SVLSINOIDDYV SOT dd OINONIYLVd

S9[QEIJ05aU SAIO[BA A souog
SOJUSIWEIOURUL]
S2IUDI[D 3P SOPIQIIAL SOJUB[APY

SALNATHHOD ON SOAISVd
SOIUDLLIOD SOAISEJ 9P [B10L

SEpRUOIOB[aI SaLIed
SaI0[BA A SOUOQ 2P JJUALLIOD UOIDIO]

SOJUIIUIBIOURUL]

1d 1eSed 1od seyuan)

SHINITHHOD SOAISVd

SYLSINOIDOYV SOT 3d OINOWIYHLVd A SOAISVd

1107 2p 21quandas ap O¢

VHIIDONVNIA NOIDVLIS 3d OAV.LSY Tdd NOIDVUI'TOSNOD dd VIOH

SVIAVIAISANS A "V'S'VIAVITIAONNI "9



FOO'ELT 0 8Lb'Er 0 €895 4 opouad [ap mau pepiinn
[9L z6¥'91 Z8ZLI BIUaY e[ 21q0g o1sandu]
S9LEll 0 0L6°6S SEL'ELI BIUDY B[ 21q0S ojsandui] ap sajue SIPEPI[II[)
0

90€°LI 90€°LI SOI3IOUBUIJ SOISBL)
[LO°TEl 0 0L6°6S 170161 sauorderado ua peprnn

PEPSIE 0 LOO'EY 22199
crHLT 80611 [S€°6E soised sonQ
616°¢ 616°€¢ uorowoid £ peprorgng
€LEDI 09€°L1 geLiee BUIDL() 9P SOISBD)
LT TLIT sa[eday soisen
§€0°9T $€0°9T 0UOJ3[o) A pepIOLdA[g
966°1 966°[ SOLIBIOUOE]
9¢L'ST 6EL°El SLY6E uosedaidag
005t 00S° Ia[nbry
€108l EI0°8ET [euosiad ap so1seD)
L¥9°69 L¥9°69 SBIUSA 3P S01S0D)
ugensiuiwpe £ ugnesado ap so03so)

S0S°9v¥ 0 LL6TO1 0 8161
0 LL6TY LL6°T9 sonjo K sopeue§ sasasojuf
005°zS 000°0F 005°Z6 /4 SOAIIEASIUIUIPE SOMAIIS
S00°r6E S00‘v6E sepIqaq A sojuauie ‘alepadsopy
sonuruo)) sosaIguy

U] “diop V'S S9UOIORUILUI[D (210,
JUSUNSOAU]  SWIP[OH 7 JUSWNSIAU[]  BLIBI[IQOUIU]
300y UAP[OD  [E4O[D PEPIIOOS 0y

1107 2p 21quanydas ap (¢ [e OpBUIUII3) OPOLIdJ
STTVHIOILNI SOAVLINSTY 0 OAVLST TAd NOIDVAITOSNOD dd VIOH
SVIIVIAISANS A V'S ‘VIIVITIGONWNI "9



Lz

ZILLIS 956901t 108°1LE9 0 698°S6Z°11 /d [ 10T 9p 21quiandas ap (¢ [ opes

TII'LIS 956°90t" Y 108°1LE9 698°G6T° 11 /d 010T 9p 2IqUISIDIP ap [ ¢ [B OP[eS

SIpepaldoldd Ip UQIIEZII0[EAdY

609°10% 0 LEL'6YI 0 L¥L 0SS vd [ 10T 3p 21quiandas ap (¢ [& op[es

10201 10Z°01 uorsiA0id A oureyuswsjdwos oysanduy
P00°EL1 0 8LY'EY £81°951 oporad [ap eou peprnn
$09°88T 85¥°S6 £90°¥8¢ 010€ 9P 21qUISIIP 9p [ € [B op[eg

SepINqLIISIp 0 SaPEpPIT

80CT°TLT I 000°01 ¥Z8°661°L (187°6€L°S) 1SL°0%L°T il [10Z 9p 21quiandas ap (¢ [e opes
80T°ZLL 000°01 vI8661°L (182°5¢L°S) [SLOPLT /d 010T 3p SIQUIBIdIP 3P [ ¢ [ Op[es
opesed [ende)
ouj .EOU V'S mmco.—omﬁ_E:m [B10],
JUAUNSIAU] SUIP[OH 2y JUSUNSIAU] BLIBI[IQOWIU]
203 uap[on [BQO[D) PEPRId0S ‘DY

110z ap 24quandas ap (¢ e OpeuIu.Id) OpoLIa
SV.ISINOIDOV dd OINOWIMLVA 3d OAV.LST TAd NOIDVAITOSNOD 4d VLOH
SYIIVIAISANS £ V'S ‘VINVITISOIANI "9°Y



(815°9%) (6£.°L98) (LST'tvT6)
(815°9¢) (6€L°298) (LST'tT6)
YZrT6E (9cT'681°1) (z18°96L)
(90¢°L1) (90€°L1)
90¢°LI 90¢°LI
LL6'TY LL6T9
(LL6°Z9) (LL6°T9)
19 (9€8°0) (9L0°0)
(6+9°¢) (LTT'®) (9L8°11)
(000°1) 605°LE 605°9¢
£76°€5T 619°¢ (668°TLT' 1) (LZTESTOT)
9€L°6T 6EL°C1 SLY'6E
#00°CI 1 8LV EY £87°951
U] ‘dio9) V'S SOUOIdRUII[D [e10],
JUDWSIAU] SUIP[OH 79 JUDWIISIAU]  BLIBI[IQOWU]
§00y Uap[oD) [eqo[D 0y

UQISIDAUL 9P SIPEPIAIIOE
se[ (u2 opesn) Jod 01s1A01d 019U 0A1129)
052204d U2 $2UOIIINISUO))

IUQISIIAUL AP SIPEPIAIDY

HA OALLDIAA A SOrNd

uoroe1ado ap sopepiAlloe

se[ Jod osiaoxd  (us  opezin)  0U  0ALDS)Y
sopeded sasasalu]

SOPLLINJUI S3S3Ja)U]

SOpBIQOI SasAIANU]

SOpRUBS Sasalau|

1e3ed tod seuany

opedionue tod sopeSed sojsen

1eIqod Jod seiuan)

SEJ2U SEPRUOIJR[AI SEIUaN))

:ugrderado ap soaised A soAnoe U solquue))
ugrodedaidag

:uo1desado ap SapepIANDY

se| Jod 01s1A0.d (UD OpESN) 0}aU OAIL1I3JD [2

uo0d BjoU pPEpIIN B JBl|10u0d eied saisnly

/d BIoN PepI[iN

:ugeIado ap SIpEpIAldY

4d OAILDAAE AA SOrn14d

[10Z 2P 31quwoandas ap (€ [B OPBUIULID) OPOLId]

OAILDAAY Hd OrfNTd THA NOIDVAI'TOSNOD dd VIOH

SYIAVIAISANS A V'S ‘VIAVITISONNI "D



Vil

6¢

685°S gLE 0Ty 796°STh /d opowad [ap [euyy [
sooueq ua sousodap £ oAnoayg
£€7°8T £or°638 968°L16 oue [ap
oIl [ 509UBq U S01S0dap A 0ANDIIY
(rv8°C2) (880°69%) (zeo'16%) s0dueq
us soyusodop £ 0Ano9ya ap (ugronurwsip) oudWNY

(0sL°85¢) L88°L8S LEI'6TT'1 OJUSTUIBIDUBULJ 9P SIPEPIANIL

se[ ua (opesn) o1s1a01d 010U 0ANOA]
10Z°0l 10Z°01 orejudwa[dwos ojsandur
(05L°8s€) 000°v€9 0ST'sLT $3]qRIOOTAU SAIO[BA 3P UOISIUI
989°¢t6 989°ct6 /4 SOJURIWRIOURUI

10JUIWEIIUBUL AP SIPEPIAIIY
4d OAILDHAT A4 SOrN14

U] ‘dio) V'S SOUOIDRUIUIID [e10].
JUDUNSIAU] SUIP[OF] 3% JUSWISIAU]  BLIBI[IQOWIU]
320y usp[on [BQO[D ‘DY

1102 3p 31quandas ap (¢ [e opeururid) oporiag
OALLDHAE Ad OrNTd TAd NOIDVAI'TOSNOD dd VFOH
SVIAVIAISANS A 'V'S'VIIVITISOWNI ‘9Y



IV PARTE

El emisor divulgara esta informaciéon enviando copia de los mismos a los tenedores
de Bonos durante el mes de diciembre de 2011

Firma Firma

is Cano P.
tratego Consulting
Persona que preparo la
Declaracion.

Presidente y Representante Legal

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



V. INFORMES FIDUCIARIOS




ABS trusT Inc.
| Teb.: (507) 226-3775 + Fax:(507) 226-3773
#97 entre calles 71 y 72, San Francisco

Apartado 0830 - 01202, Panama, Panama
TRUST

FID. ABS 2507A-11

Panama, 12 de octubre de 2011

Senores ;__rjf.f '/a/'
COMISION NACIONAL DE VALORES Tt A y:

Ciudad.- *’Cé )
ip
Ref R.G. INMOBLILIARIA, S.A. /}.’{— ‘4,

Emision Bonos U$ 2,000.000.00
Emsién VCN'S US$3,000.000.00
Fideicomiso FG-015-08

Estimados Sefores:

Nos permitimos informarles que la empresa R.G. Inmobiliaria, S.A., marntiene registrado
un fideicomiso de garantia en beneficio de las obligaciones adquiridas con ocasion de la
emision de ven y de bonos de préstamos con garantia hipotecaria. cuya emision de
VCN's fue autorizada por Comisién Nacional de Valores mediante resolucion No.CNV 97-
09 del 14 de Abril de 2009 y la emision de Bonos mediante resolucion No.CNV 98-03 del
14 de Abril de 2009.

El patrimonio administrado por la fiduciaria en este fideicomiso al 30 de septiembre de
2011 asciende a un valor de SEIS MILLONES SETECIENTOS VEINTINUEVE MIL
QUINIENTOS DOLARES CON 00/100 (US$ 6,729,500.00).

Atentamente,
ABS TRUST INC.

P i 4
Tt L ,/:, . __f;,_/'. " )(.J\_g_/
Elzebir Mizrachi
Gerente General

/nch

CC RG. INMOBILIARIA, 5 A



