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I ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS OPERATIVOS
A, LIQUIDEZ

Para el periodo correspondiente al segundo trimestre del anoe 2014, la empresa
registro  activos circulantes por un monto de 1B/9,056,838 cual consideramos
adecuado, porque representa una leve disminucion de  de 1.538% vs las cifras
reportadas el trimestre anterior. El efectivo representd B/1,576,150 un aumento  de
0.64% vs el trimestre anterior. Este efectivo representa un 17.02% del total de los
activos corrientes, representando las euentas por cobrar easi el 81.40 %, que a su vez
disminuyeron 2.16% vs ¢l 31 de marzo de 2014, Los activos circulantes representan el
32,98 % del total de activos, el restante 67.02 % esta representado por terrenos
45.39%, propiedades, mejoras, mobiliario y equipo 4.66%, construcciones en proceso
3.94%, y costos diferidos de proyectos inmobiliarios 13.04%.
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11 14 de abril de 2009, mediante Resoluciones de la Comisién Nacional de Valores,
No. CNV97-09 la empresa obtuvo la autorizacion para la venta de una emision de
Valores Comerciales Negociables (VCNs) por un total de US$3 millones, modificado
por la Resolucion No.CNV252-09 del 30 de julio de 2009 y con fecha de emision 3 de
agosto de 2009, misma que se han colocado USS$3,000,000.00 al final del present
trimestre.
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Esta emision fue renovada con fecha 7 de julio de 2014 y su nueva fecha de
vencimiento es 2 de julio de 2015,

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 sersa a partir del 3 de agosto de 2009, se
colecaron S2H10L,000.00 al 30 de junio de 2012. Esta cmision fue eancelada a su
vencimiento, pagando a la totalidad de los tenedores de bonos registrados.

Los pasivos en su totalidad alcanzaron la suma de USS 12,498,735, y aumentando
1,59% vs los niveles del trimestre anterior, desglosindose el monto asi; Pasivos
Corrientes $10,535,854 sea 84.30% del total, que a su vez tuvo un aumento de 0.72%
vs ¢l 31 de marzo de 2014, basicamente debido a aumento en las cuentas por pagar a
partes relacionadas que aumentaron en 5% .

El pasivo no corriente, disminuyd 0.1% vs el 31 de marzo de 2014,
En este trimestre la relacion corriente disminuyd a 0.86 a 1.
B. RECURSOS DE CAPITAL
La empresa registrd un eapital pagado por una suma de USS 1,764,052 en aiio 2008 |, v
al 31 de diciembre 2009 es de US52,746,751, capital que se mantiene en ¢l presente

trimestre . Su relacion de apalancamiento al 31 de marzo de 2014 era de 0.83 y en la
actualidad es de 0.84.

[l patrimonio pasd en ¢l trimestre vencido el 31 de marzo de 2014 por un monto de
LUSS14.970,845 a US514,966,939. Esto representa una leve disminucion de (L03% el
ultimo trimestre,
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C. RESULTADOS OPERATIVOS

El tercer trimestre del presente aiio 2013, la empresa obtuve ingresos por el orden
de USSI68,130 o sea una disminucion de 20.74% sobre los ingresos del primer
trimestre del afio 2014 y 33.47% de disminucién sobre el mismo periodo del ano 2013
desglosindose el mismo asi: Ventas/hospedaje USS 84,606, lo que representa una
disminucion de 24.26% vs el trimestre anterior, y Spa, aventuras y otros por un
monto de US548,649 o0 3.52%% menor al trimestre vencido el 31 de marzo de 2014 .
Los ingresos del segundo trimestre del afio 2014 son, 33.47% inferiores al total de los
ingresos del presente aiio.

A continuacidn detalle de los ingresos de la empresa durante los  altimos tro

trimestres de operaciones.
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Los gastos generales y administrativos del trimestre alcanzaron la suma de USS
137,161 o sea un 6.92% menor que ¢l trimestre previo. A continuacion vemos una
tabla conteniendo el monto de los gastos en délares y como porcentaje del total .

DETALLE MONTO § % DEL TOTAL
Costos de Venta 25,977
Gastos de personal 62,714
Alquiler 150
- Depreciacion 12,870
Electricidad y teléfonn 8,592
Gastos de Oficing 19,783
Publicidad y promaocian 0
Otros gastos 7,075




DETALLE DE GASTOS DEL TRIMESTRE EN US$
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Los costos indirectos diferidos corresponden a desembolsos realizados para la puesta en
marcha del proyecio de Casa Grande Bambito Residence & Resort y comprenden  los
costos de planificacion, administracion, disefio y desarrollo del proyecto. Un detalle
del es como sigue:

M de junio Jidiciembre

2014 2013
Estudio, disefio y desarrollo de obras B/ 707,045 B 707,045
Intereses y gastos legales de emision de bonos 1,285,607 1,285,607
Administracion del proyecto 1.588,127 1.215.777

B/, 3,580,779 B/. 3,208,429

La administracion adopto el método de acumular al costo de desarrollo del proyecto todos
los costos directos e indirectos asociados al mismo, hasta que ¢l mismo se haya termina
en cuyo memento de incorpora al costo de la obra




Se registrd una pérdida bruta de $3,906 vs una utilidad neta de $20,772 del trimestre
anterior. Para ¢l mismo periodo del aio anterior la empresa reporté una utilidad
bruta de $58.,555.00

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS:

Producto de una buena campana de publicidad bien dirigida a través en diferentes
paises, el aumento de las empresas promotoras y colocadoras en el mundo s ¥igjes a
ferias relacionados al tema, y la excelente calidad de sus productos en otras dreas tales
coma Playa Blanca, Wyndham Grand y otros, han hecho que las calocaciones de
apartamentos, haya mantenido un ritmo constante y se prevé que el proyecto va a ser
todo un éxito. Ademads la empresa ha renovado el hotel existen te, ademis de invertir
en importantes obras de infraestructura en el area, a la fecha se ha iniciado el
desarrollo de lotes para la venta, lo que representard un drea vendible de alrededor
de 300,000 metros cuadrados a un precio entre $60.00 y S80.00 el metro, para un
ingreso esperado en los proximos aiios entre $18 v $24 millones.




RESUMEN FINANCIERO
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listado de Situacion | Junio 2014 | Marzo 2014 | Diciembre | Junio 2013 |
Financiera . ) 2013

Ingresos totales 133,255 168,13{) 123,826 119615
Utilidad antes de (3,906) 20,772 3,692) 15,898
| Impuestos _

Depreciacion y 12.870 12,871 3,579 12,870
| amortizacion

Balanee General Junio 2014 | Marzo 2014 | Diciembre Septiembre

E ) ) _ 2013 2013
Activo Circulante 9,056,838 9.202,392|  7977.364|  8,152.096]
Activos Totales 27465674  27,396428| 26,037,519 25817,137
Pasivo Circulante 10,535.854| 10460817 9,090,927 8.774,399
VCNS por pagar 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000
Capital Pagado 2,746,751 2,746,751  2,746,751| 2,746,751
Razones Financieras |

Deuda total/patrimonio 084 0.83 0.74 (.73
Capital de Trabajo -1,479.016|  -1,258425|  -1.113.563 622,303
Razon Corriente (.86 0.88 88 0.93
Préstamos y VONs 0.21 0.21 0.18 0.19
/Activos Totales [——
Gastos de 1.03 U.88 1.03 0.70
Operacion/Ingresos

Tatales
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Eistados Financieros Interinos al sequndo trimestre del
(30 de junio de 2014)
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A La Junta Directiva v Accionistas
1L.G. Inmobiliaria, 5.4, ¥ Subsidiarias

Hemos revisado los estados financicros consolidados intermedios que s¢ acmnpaian de R.G. Inmobiliaria, 5.A., ¥
Subsidiarias, en adelante “la Compaiiia”, los cuales comprenden el estado consolidado de sitwacion financiera al 30 de
junio de 2014, v los estados consolidados de resultados integrales, cambios ¢n ¢l patrimenio ¥ flujos de efectivo, por
los sels meses terminados en esa fecha, asi como un resumen de las principales politicas contables y otra informacion
explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Consolidedos

La adwinistracion dé la compaiia es responsable por la preparacion ¥ presentacion razonable de estos estados financieros
consolidados. de conformidad von la Norma Internacional de Contabilidad No. 34- Informacion Financiera Intermedia
de las Normas Internacionales de Informacion Financiera v por el control interno que la administracién determine que
¢s necesario para peroiitic la preparacion de ¢stados financicros que estén libres de representaciones crrdneas de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o ermor.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de estos estados financieros conselidados con base en nuestra
revision,  Efectuamos nuestia revision de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria,  Eslas nocmas
requicren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemes v realicemos la revisidn para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieres consolidados estan libres de representaciones grrdncas de
iportaneia relativa.

Una revisién incluve la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y
revelaciones en los cstados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de representacion crrdnea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea a
fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos ¢l control intemo relevante para la
preparacion v presentacion mzonable de los estados financieros de la Compafila, a fin de disetiar procedimicntos de
revisién que sean apropiados en las circunstancias, pero no con ¢l propdsito de exprosar una epinidn sobre e efeetividad
del cortrol intermo de la entidad, Una revision también incluve evaluar lo apropiado de los principios de las politicas
contables utilizadas v la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por 1a administeacion, asi como evaluar la
presentacion en conjunto de los estados linancieros.

Considerames que la evidencia de la revision que hemos oblenido es suficiente v apropiada para ofrecer una basi
rzonable. En nuestra consideracion, los estados Anancieros consclidados  presentan mzonablemente, en todos sus
aspeetos importantes, la situacion financicra ¢onsolidada de R.G. Inmobiliaria, S.A., v Subsidiarias al 30 de junio de
2014, v su desempeiio financiero ¥ sus fujos de efectivo por los seis meses terminades en esa fecha, de acuerdo con la
Norma Intermacional de Contabilidad No. 34- Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de
luformacion Financiera.

T e b T p
20 de agosto de 2014 J
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

30 de junio de 2014

30 de junio 31 de diciembre
2014 2013
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo (Nota 3) B/, _1.576,150 B/ 560.767
Cuentas por cobrar:
Partes Kelacionadas (Nota 4) 7,315,429 6,923,526
Cuentas por cobrar otras (Nota 5) 57.000 391,783
7.372.429 7,515,309
Gastos por anticipado 108,259 _ 101,289
Total de Activos Corrientes 9,056,838 7.977.365
ACTIVOS NO CORRIENTES
Construeciones en proceso (Nota §) 1,081,229 1,079,155
Propiedades, mejoras y equipos-neto (Nota 7) 1,281,073 1,306,815
Terrenos (Nota 6) 12,465,755 12,465,755
Costos Diferidos de proyectos inmobiliarios (Nota 9) 3,580,779 3,208,429
18.408.835 18.060,154
Total de Activos B/ 27.455,674 B/. 26,037,519

PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
PASIVOS CORRIENTES

Cuentas por pagar B/ 22,928 B/ 183,274
Financiamientos (Nota 10} 2,469,384 1,400,000
Valores Comerciales Negociables (Nota | 1) 3,000,000 3,000,000
Partes Relacionadas (Nota 4) 5.043.542 _4.507.653
Total de Pasivos Corrientes 10,535,854 9.090.927

PASIVOS NO CORRIENTES

Anticipos recibidos de clientes inmobiliarios (Nota 12) _ 1,748,519 1,748,520

Financiamientos (Nota 10) 214.362 __ 247232
Compromisos (MNota 15)

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Acciones Comunes tipo A, 500 Acciones

sin valor nominal - emitidas 2,746,751 2,740,751
Utilidades no distribuidas 924,319 908,220
3,671,070 3,654,971

Revalorizacion de propiedades (Nota 6) 11,295,869 11,295.869
Total del Patrimonio 14,966,939 14,950,840
Total de Pasivos y Patrimonio B/ 27465674 B 26,037,519

= | N
Las notas que se acompaiian son parte integral del estado fidneigroettbolidadn, ;;"7 Q%
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSQOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Periodo de seis meses terminados al 30 de junio de 2014

30 de junio_de 2014 30 de junio de 2013

Tres meses  Seis meses Tres meses  Seis meses
Ingresos Continuos
Hospedaje, alimentos
y bebidas 13/, 84,606 B/ 202310 B/ 77942 B/. 192,587
Servicios administrativos
(MNota 2) - 20,000 50,000
apa, aventuras ¥ otros 48.649 99,075 _ 102,348 173,352
133,255 __ 301,385 200,290 415,939
Gastos de Operaciones
¥ Administracion (Nota 2)
Costo de Ventas 25,977 55,936 34,829 64,945
Grastos de personal 62,714 122,054 64,715 117,301
Alquiler 150 600 150 310
Depreciacion 12,870 25,741 12,872 25,742
Electricidad y teléfono 8,502 17,580 7,340 16,901
Gastos de Oficina 19,783 49,504 13,357 25,709
Publicidad y promocion - 1.204 35] 351
Otros 71.075 11,900 5,907 16.178
137.161 284,519 139,721 267.637
Utilidades en operaciones {(  3,906) 16,8606 60,569 148,302
(astos financieros
(Notas 5,10, 11) - - - -
Ultilidad antes del impuesto
sobre la renta { 3,906) 16,866 60,569 148,302
Impuesto sobre la renta
{(MNota 2) - - ( 2014y (355D

Utilidad neta del periodo B/, (__3,906) B/. ___16,866 B/ _ 58,555 B/ _ 144 75




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

Periodo de seis meses terminados al 30 de junio de 2014

Capital Utilidades no Revalorizacidn
Pagado distribuidas de_propiedndes
Salde al 31 de diciembre de 201 2 B, 2,746,751 B, 750,794 B 11,295,369
Utilidad neta del perindo 144,750 o
Saldo al 30 de junio de 2012 1y 2746751 B B95.544 B 11,295,864
Saldo al 31 de dictembre de 2013 B/ 2,746,751 B/ 908,220 B 11,295,869
Impuesto complementario (767)
Lilidad neta del periodo 16,866
Saldo al 30 de junio de 2014 Bf 2746751 B. ___ 924319 B/ __ 11295869

=== - - __ -
Las notas que se acompafian son parte integral del estado financiero consolidade, /ﬁ
=
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R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Periodo de seis meses terminados al 30 de junio de 2014

2014 2013
FLUJOS DE EFECTIVQ DE
Actividades de operacion:
Utilidad Neta B/, 16,866 B/. 144,750
Ajustes para conciliar la utilidad neta con
el efectivo neto (usado en) provisto por las
actividades de operacion:
Depreciacidn 25,742 25,742
Cambios en activos v pasivos de operacion:
Partes relacionadas netas 143,987 349 872
Cuentas por cobrar 334,783 { 251,000)
(astos anticipados ( 6,970) ( i 5,750)
Cuentas por pagar (160.347) 15,145
Efectivo neto (utilizado en) provisto por
las actividades de operacion 354,061 268,759
FLUJO DE EFECTIVO DE
Actividades de inversion:
Construccidn en proceso ( 372,350 ( 309,204)
Costos diferidos de proyectos ( 2.074)
Efectivo neto provisto por (usado en) las
actividades de inversion (__ 374.424) ( 309.204)
Pasan...

= — . - . E
Las notas que se acompaian son parte integral del estado financiero cansolidado.




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

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Periodo de seis meses terminados al 30 de junio de 2014

FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de financiamiento:

Financiamicntos
Impuesto complementario

Efectivo neto provisto (usado) en las
actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) de efectivo v
depdsitos en bancos

Efectivo y depdsitos en bancos al inicio
del ano

Efeetivo y depésitos en bancos
al final del periodo

30 de junio

B/ 1,036,513

(767)

1,035,746

1,015,383

560,767

B/ _1.576,150

Continuacian, ..

30 de junio
2013

Bi. 39,457

35457

{ G987}
__ 559,968
B/__558.981

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




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
30 de junio de 2014

NOTA 1- GENERAL

R.G. Inmobiliaria, S, A, estd organizada de acuerdo a las leves de la Repiblica de Panama
y funciona como administradora, desarrolladora, promotora de provectos inmaobiliarios y
urbanisticos. Las operaciones de R.G. Inmobiliaria iniciaron en ¢l mes de enero de 2007, v sc
describen a continuacion.

R.G. Inmobiliaria, 8. A. (Casa Grande Bambito Highlands Resort & Residence)

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Panama mediante escritura
publica ndimero 7060 de fecha 12 de junio de 2006. El objetivo de la Sociedad el desarrollar
111 hectareas dentro de las cuales estd en proceso ¢l desarrollo de 250,000 metros cuadrados,
que incluye  la construccidn y operacién de un complejo hotelero de 48 unidades
habitacionales mis residencias permanentes y vacacionales en 60 lotes servidos en que se
construirdn residencias en el drca tristica de Bambito - Volean, Provincia de Chiriqui,
integrada con jardines, restaurante y bares, drea de lobby, centro de convenciones, piscinas,
entre otras facilidades, y ademds 5 macro lotes para desarrollo comercial.  El capital
autorizado de la sociedad estd representado por 500 acciones comunes sin valor nominal,
emitidas y en circulacion.

Global Investment & Holding Corp.

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Panaméd mediante
escritura pablica numero 2286 registrada el 9 de marzo de 1990, Posce mas de 163
hectareas para desarrollo turistico.

Golden Rock Investment Ine. (Casa Grande Bambito Hotel)

Sociedad incorporada de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Panamé 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 drea turistica dc Bambito-
Volean, Provincia de Chirigui. El desarrollo comprende la instalacién hotelera integrada
con jardines, restaurante, drea de lobby, Spa, piscina, entre otras facilidades. El capital
autorizado de la sociedad esta representado por 500 acciones comunes sin valur nominal,
emitidas y en circulacion,

[:ste estado financiero consolidado ha sido aprobado por la Junta Directiva el dia 20 de agosto
de 2014,

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




R.G. INMOBILIARIA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADD
30 de junio de 2014

NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

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

. Declaracion de cumplimiento

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

Algunas nuevas normas y modificaciones a normas existentes han sido publicadas,
obligatorias, las cuales la Empresa ha adoptado:

NIIF 7 —Instrumentos Financieros: Revelaciones y una modificacion ala NIC 1 - Presentacicn
de Estados Financieros — Divulgaciones del Capital. La NIF 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 ¢ Instituciones Financieras Similares ¥ los requerimientos de
revelaciones requeridos por la NIC 32 - Instrumentos Financicros: Revelaciones y
Presentacion.

2. Base de Presentacion

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

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con la Norma
Internacional de Contabilidad No. 34, Informacién Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). La presentacion financiera intermedia debe

leerse conjuntamente con los estados financieros para el afio que termino al 31 de diciembre
de 2013,

L.os estados financicros han sido preparados sobre la base del costo historico, modificados
por la revaluacién del costo para los terrenos. Otros activos v pasivos financieros se
presentan a costo amortizado,

Los estados financieros consolidados al 30 de Junio de 2014, han sido elaborados
a partir de los registros de contabilidad sistematizados que mantienen las comparias.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con Normas Internacionales
de Informacion Financiera, requicre del uso de ciertas estimaciones contables, También
requiere del juicio de la Administracion en el proceso de aplicar las politicas contables
dec la compaiia.

Pasan. ..
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NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

2, Base de Presentacion

A diciembre 2008 R.G. Inmobiliaria, S.A. inicio la etapa de desarrollo del proyecte Casa
Grande Bambito Highland Residence & Resort en el drea de Volcan, sector de Bambito.

Como resultado de la puesta en marcha del proyecto inmobiliatio R.G. Inmobiliaria cambio
su metodo contable de registrar los costos y gastos bajo ¢l método de construccion de obra
terminada en el mes de diciembre de 2008, Como consecuencia los costos y gastos incurridos
durante la etapa de elaboracidn de proyecto han sido reclasificados progresivamente de

conformidad con el método de obra terminada para aquelios costos y gastos aplicables a la
construccion.

3. Uso de estimaciones y mediciones

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

4. Unidad Monetaria

Los estados financicros estdn expresados en Balboa (B.), la moneda legal de la Repiblica de

Panamd, la cual estd a la par v es de libre cambio con el Délar {US3%), de los  Estados Unidos
de América.

3. Cuentas con partes relacionadas

Los saldos entre partes relacionadas a corto plazo se han clasificado como corrionts.
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Continuacion. ..
NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

6. Propiedades, mejoras v equipos

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

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

La amortizacion y depreciacion se caleula, aplicando el método de linea recta, sobre ¢l
costo de adquisicion de los activos menos su valor residual, asi:

Mobiliario v equipo 3 a5 aios
Mejoras 10 afios
Lenceria 4 afos
Propiedades 30 afos

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 eastos v costos

L.os gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucion 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 ¢l registro de un gasto enga
lugar en forma simultdnea al registro del incremento del pasivo o la reduccion del activo.

Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolse no genera
beneficios econémicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro
como activo. Asimismo, se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo ¥ no se
registra activo alguno.

Pasan...
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NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

8. Reconocimiento de gastos v costos

Los costos y gastos de proycctos de construccion se defieren y acumulan hasta que la obra esté
terminada. Cuando esto ocurre se transfieren a resultados en forma simultanea con el in Lreso
por venta de cada propiedad.

9.  Efectivo v equivalente de efectivo

La Compania incluye como efectivo v equivalente de efectivo, el monto de efectivo,

sobregiros ¥ 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 evalia 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 recuperaeion
¥ s€ reconoce una pérdida por el deterioro para presentar el valor de recuperacion estimado,
l.a pérdida por deterioro sc 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 financiers de un deudor,
incumplimiento del contrato; morosidad en los pagos de un deudor; concurso de acreedores o
quicbra de un deudor; dificultad del deudor de generar futuros flujos de fondos o proveer de
garantias colaterales liquidas, condiciones econdmicas que propicien incumplimientos.

[1. Impuesto sobre la Renta

Ll grupo consolidado opera las propicdades hoteleras de Casa Grande Bambito 1Hi ghlands
Resort & Residence, que esta exonerado del impuesto sobre la renta por un periodo de 15
aftos.
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NOTA 3- EFECTIVOY EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Los saldos del efectivo comprenden el efectivo y los depdsitos en bancos a cono plazo se
presentan para proposito de coneiliacion con el Estado de Flujos de Efectivo. El valor en libros
se aproxima a! valor razonable;

30 de junio 30 de junio

2014 2013
Fondo de Caja B/ L.800 B 1,800
Cuentas corrientes -- netas 6,418 21,155
Depésito a la demanda 1.567.932 536,027

B/, 1,576,150 B/. 3558087

Los depdsitos a plazo tienen vencimiento al 11 de febrero de 2015 y al 6 de abril de 2015
generan un interés de 2.75% y de 3.50% por ciento anual capitalizable y garantizan préstamos
4 corto plazo por el mismo monto.

NOTA 4- PARTES RELACIONADAS

LLas cuentas con partes relacionadas son como sigue:
30 de junio 31 de diciembre

, 2014 2013
Cuentas por cobrar partes relacionadas:
La Hacienda Bambito Panama, S.A. B/ 36,732 B/ 86,732
Sterling Financial, Inc. 283,219 283219
Carnnot Investment, 5.4, 456,424 433,908
R.G. Hotels Panama City, S.A. 878,057 278.057
R.G. Hotels Cartagena 26,438 26,438
Bambito Forest Resort, S.A. 2,517 8635 2,487,764
Destiny Real Eslate, S.A. 153,210 142,260
Mé&K Production, S.A. - 75,736
Accionistas 2,671,022 2,255,205
Otras 212.462 254.206

B _7,315429 B/._6923.525

Cuentas por pagar partes relacionadas:

Sterling Financial, S.A. B/. 6,229 B/ 6,229
Carnnot Investment, S.A. 29,395 29395 .
Galmar Enterprises, S.A. 65,000 65,000
R.G. Hotels, Inc. 4,837,411 4,040,018
Blue Vacation, S.A. 97,297 87 974
Inversiones Santa Fe Holdings, S,A. 8,210 13,326

B/, 3,043,542 B/._4241,942

]
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NOTA 5- CUENTAS POR COBRAR OTRAS

Las cucntas por cobrar otras consisten de lo siguiente:
30 de junio 31 de diciembre

2014 2013
Documentos e intereses por cobrar  con
vencimiento ¢l 15 de diciembre de 2010 y con
una tasa de interés de 5% anual. B3/. - B/, 81,739
Adelantos por cobrar por servicios 57.000 55,500

B/, 57.000 B/, __ 137,239

NOTA 6- TERRENOS
L.os terrenos se describen a continuacion:

30 de junin 31 de diciembre

Finca N® Ubicacion 2014 2013
3004 Volean, Distrito de Boguerén-Provineia de Chiriqui B/, 2,050,000 BY. 2,059,000
3160 Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chirigu 745,000 745,000
3681 Volean, Distrito de Boguerdén-Provineia de Chiriqui 2,025,000 2,923,000
4212 Volean, Distrito de Bequerdn-Provincia de Chiriqui 1,471,000 1,471,000

42581 Voledn, Distrito de Boquerdn-Provineia de Chirigui 10,000 VL 000

31538 Volean, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chiriqui 338,500 338,500
6303 Volean, Distrito de Boquerdn-Provineia de Chiriqui 4,416,935 4,416,955

6270 Voledn, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chiriqui 1,319,300 1.319.300

B/ 12,465,755 BY. 12,465,755

Los terrenos se presentan cn el balance general a su wvalor razonable en funcién del
valor del mercado, determinindose este valor razonable en las fechas, 19 de septiembre
de 2008 para las Fineas N° 3004, 3160, 3681, 4212, 4258 1, 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 Compaiiia.
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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:
30 de junio 31 de diciembre

2013 2013
Valor del costo de adquisicién B/, 1,169,886 B/ 1,169,886
Incremento del valor de mercado 11,295,869 11,295,869
Valor de los terrenos al valor de mercado B/ 12465755 B/. 12,465,755

La finca N" 6303 estd garantizando financiamiento por la suma de B/, 1,800,000 de la
Compaiiia Bambito Forest Resort Ine., S.A. con Banistmo Capital Markets Group Ine. bajo la
medalidad de préstamo.

NOTA 7- PROPIEDADES, MEJORAS, EQUIPOS Y MOBILIARIO

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

30 de junio

2014
Adquisicion Edificaciones Mejoras Equipos Mobiiiario Total
Al 31 de diciembre
de 2013 BLOOB3DTTE O B T26413 0 B4 44187 B 05057 B 1LG76,020
Aumento - - L . - m
Al 30 de junio
de 2014 839,772 720,413 44,187 065657 676 078
Depreciacidn Acumulada
Al 31 de diciembre
de 2013 181,200 78,170 44,187 65,657 309214
Aumento 12,969 12,773 - - 25,742
Al 30 de junio
de 2014 _ 194,169 90,943 44,187 05,657 __ 394 956
Salde al 30 de
junio de 2014 Bl 643603 B/ 635,470 B\ -  BL__ - B 281,073
- == ==
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NOTA 7- PROPIEDADES, MEJORAS, EQUIPOS Y MOBILIARIO

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

31 de diciembre

2013
Adguisicidn Edificaciones Mejoras Eguipos Muhiliario Total
Al 31 de diciembre
de 2012 G 839,772 B/ 726,413 BL 44,187 BY 65,657 B LG676,029
Aumento - & - - i
Al 31 de diciembre
de 2013 239,772 726,413 44187 65,657 1,676,029
Depreciacion Acumulada
Al 31 de diciembre
de 2012 155,464 00,043 A4,187 56,438 322732
Aumento 25.736 11,520 s s 9.219 46484
Al 31 de diciembre
de 2013 181,200 78,172 44,187 65,657 9216
Saldoal 31 de
diciembre de 2013 B/ 658,572 DBLe48243 BL - BA__ - B 1306815

NOTA 8- CONSTRUCCIONES EN PROCESQ
Las construcciones en proceso son coma sigue:

30 de junio 31 de diciembre

2014 2013
Obras en ejecucion contratistas B/. 427,307 B/. 427,307
Carretera e infraestructura 621,545 621,545
Otros 32377 30304

B/, _1,081,229 B/. _1,079.156
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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 v comprenden  los
costos de planificacion, administracion, disefio v desarrollo del proyecto. Un detalle del es
COMO sigue:

30 de junio 31 de diciembre

2014 213
Estudio, disefio y desarrollo de obras B/. 707,045 B/ 707,045
Intereses y gastos legales de emision de bonos 1,285,607 1,285,607
Administracion del proyecto 1,588.127 _ V215777

B/. 3,580,779 B/ _3,208.429
La administracion 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.

NOTA 10- FINANCIAMIENTOS

Un detalle de los financiamientos es como sigue:

30 de junio 31 de diciembre

n " # * 2

Préstamo comercial con Banco Trasatlantico

a cinco afios de plazo con una tasa de interés

de § por ciento anual, garantizado con la finca

No. 6270, B/, 292,075 B/, 342,402

Préstamo comercial con Caja de Ahorros

a seis afos de plazo con una tasa de interés

de 8 por ciento anual, 33,528 44 &30

Préstamo comercial con Davivienda (Panama)

S.A. con vencimiento corriente con una tasa

de intercs de 7.5 por ciento anual, parantizado

por depdsito a plazo. 2,250,000 1,260,000

Sebregiro bancario 108,143 - -
2,683,746 1,647,232

Menos-Porcién corriente de financiamientos 2,469,384 1.4G0.000

Porcién a largo plazo de financiamientos B/ 214,362 B/. 247232
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NOTA 11- BONOS Y VALORES POR PAGAR

Los valores comerciales negociables y bonos generales corresponden a emisiones autorizadas
por la Comision Nacional de Valores (Nota 15). Un detalle de las emisiones por pagar ¢s
como sigue:

30 de junio 31 de diciembre

2014 2013
Valores Comerciales Negociables B 3,000,000 B/ 3,000,000
il cafidines 3,000,000 3.000,000
Menos- Porcion corriente
Valores Comerciales Negociables 3.000,000 _3.000.00G
Saldo a largo plazo BL - BL -

NOTA 12- ANTICIPOS RECIBIDOS DE CLIENTES INMOBILIARIOS

Los adelantos recibidos, representan abonos de clientes los proyectos para la compra de

u

propiedad del desarrollo en sus diferentes modalidades de Ia siguiente manera:

30 de junio 31 de diciembre

2014 2013
R.G, Inmobiliaria, S.A.
Proyecto Nikki Beach Ciudad B/. 50,500 B/ 50,500
Residence & Resort 1,609,480 1,609,480
Proyecto Pl Tower 81,884 81,884
Proyvecto La Castellana 0,656 6.656

B/ 1,748,520 B/._1,748.520
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NOTA 13- VALOR RAZONABLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

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

Efectivo - Comprenden las cuentas de efectivo, cuentas corrientes v depésitos libre de
gravamenes y con vencimiento a tres meses 0 menos desde la fecha respectiva del depdsito.
Su valor en libros sc 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 funcidn de sus vencimientos, es decir. como  activos
corricntes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses vy como  actives  no
corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Clasificacion de pasivos entre corriente y no corriente - En el balance general los pasivos
se clasifican en funcion de sus vencimientos, es decir, como pasivos corrientes aquellos con
vencimiento igual o inferior a doce meses v como pasivos no corrientes las  de vencimiento
superior a dicho periodo.
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NOTA 14- RIESGO SOBRE LOS ACTIVOS FINANCIEROS

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

EI riesgo de liquidez, sobre los fondos estd limitado debido a que los fondos estén
depositados en instituciones finaneieras reconocidas.

Ll 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 funcién de la experiencia v de su valoracién de entorno econémico.

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

NOTA 15- COMPROMISOS

La Comision Nacional de Valores mediante las resoluciones CNV N°97-09 vy CNV  NO§-
09 de fecha de 14 de abril de 2009 v mediante las resoluciones CNV N® 251-09 y  CNV
N"252-09 de fecha de 30 de julio de 2009 aprobd registrar los siguientes valores de R.G.
Inmobiliaria, S A '

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

2) Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta Dos Millones de délares
(UJS$2,000,000). Los Bonos tendran una duracion de tres (3) affos contados a partir de su
fecha de emision. La tasa de interés de los Bonos serd Libor a 3 meses més tres puntos
porcentuales (L-+3%) anual y serd revisada cada 90 dias, a partir del segundo trimestre,
hasta su vencimiento. Para el Primer trimestre. La tasa serd de 8%. Los intereses serin
pagados trimestralmente sobre el valor nominal de los Bonos hasta el vencimiento del
mismo o hasta su fecha de redencién en caso de darse. La tasa Libor se fijara al inicio de
cada trimestre. La oferta pagard un minimo de 8% y un maximo de 10% anual. La emision
fue cancelada en su totalidad el 3 de agosto de 2012,




INFORMACION ADICIONAL
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MCKENZIE & MCKENZIE

McKenzie International
Auditores, Consultores Gerenciales

WHcRenyie

INFORME DE REVISION SOBRE
INFORMACION ADICIONAL

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

El estado financiero consolidado revisado de R.G. Inmobiliaria, S.A. ¥ Subsidiarias por los seis
meses terminados al 30 de junio de 2014, se presenta en la seccion anterior de este documento. Las
informaciones adicionales incluidas en las paginas 24 al 29, se presentan para propositos 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.
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20) de agosto de 2014
Panamé, Repablica de Panamé
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IV PARTE

El emisor divulgari esta informacion enviando copia de los mismos a los tenedores de
Bonos durante el mes de septiembre de 2014

Firma Firma

Rugier
Preside ratego Consulting

ZPersona que prepard la
/f Declaracion.

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



V. INFORMES FIDUCIARIOS




SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES
Unidad de Gestion de Informacion

RECEPCION DE DOCUMENTOS

N del Tramite: 6265

Senores
R.G.Inmobiliaria, S.A.

Siendo el viernes, 25 de julio de 2014 12:25:58 p.m.. Hacemos constar que
hemos admilido en las oficinas de la Superintendencia del Mercado de Valores,
la documentacion relativa al tramite de DSM-32 Saldos de Garantias de
Fideicomisos.

Con nombre de Expediente; Saldos de Garantias de Fideicomiso

FG-015-08

De presentarse otra documentacion relativa a este tramite, sirvanse hacar
referencia al nimero 6265 en la nota remisora para una eficiente y pronta
gestion del mismo,

Trabajamos para servirles con excelencia,

s il o
LA ot
LEYLA BARNETT
Recepcion de Documentos
Tel.501-17368/17511769

Correo-e: ugi@supervalores.gob.pa




ABS TRUST INC,

Tel - (807) 2263775 13774 » Fax: (507) 2267920
Ave. Quinits 597, entre calles 71 v T2, San Fruncisoo
Apartode GE30-01 202, Panared, Panand

* TR UST o

FID. ABS 41063A-14
Panama, 24 de julio de 2014

=i

Juan Manuel Martans

Superintendente

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad

Refr R.G. Inmobiliaria, S.AC - Emisién VON'S por US$3MM
Fideicomise FG-013-08

Estimado seior Martans:

Nos permitimos informarles que la cmpresa RG. INMOBILIARIA, S.AL, mantiene
registrado un fideicomiso de garantia en beneficio de cada ino de los tenedores de VENs,
cuyi emisién fuere antorizada por dicha superintendencia mediante la resolucion CNV No.
97-04 del 14 de Abril de 2009,

EL patrimonio administrado por la fiduciaria en este fideicomiso tiene un valor al 30 de
Junie de 2014 de SEIS MILLONES OCHOCIENTOS NUEVE MIL QUINIENTOS
CON 00/100 (USS6,509,300.00).

Quedamos a su disposicion para cualquier aclaracion adicional,

Alentamente,
ABRS TRUST INC,

AR Y,
.,;;walﬁ«*r'””L

Susana Divila
/Gerente General

/tnaa

CORG INMOBILIARIA, S A



