RESUMEN Y CONDICIONES DE LA OFERTA

EMISOR:

FECHA DE LA OFERTA :
FECHA DE VENCIMIENTO:
INSTRUMENTO:

MONTO:

TASA DE INTERES:

BASE DE CALCULO:

DENOMINACIONES:

R. G. INMOBILIARIA, S.A.

03 de agosto de 2009.

29 de julio de 2010.

Programa de Valores Comerciales Negociables

Tres millones de Doélares (US$ 3, 000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América.
Simultaneamente a esta oferta se estd presentando una oferta
de Bonos por Dos Millones de Délares (US$ 2, 000,000.00),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América,
adicionales. De acuerdo a los estados financieros auditados al
31 de diciembre de 2007 ambas emisiones representan
aproximadamente el 60.3 % de su patrimonio y segin los
estados financieros interinos al 31 de octubre de 2008 el 55.1
%.

La tasa de interés de los VCNs 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 el
vencimiento del respectivo VCN el 29 de julio de 2010. Para el
primer trimestre, la tasa sera de 7.50 %. Los intereses seran
pagados trimestralmente sobre el valor nominal de los Valores
Comerciales Negociables emitidos y en circulacion los dias 03
de noviembre , febrero , mayo y 29 de julio de 2010 a partir
de la fecha de la oferta hasta su Vencimiento el 29 de julio de
2010. La tasa Libor se fijara al inicio de cada trimestre
utilizando la pagina del sistema de informacion financiero
Bloomberg BBAMI, o de sistema que lo reemplace de darse el
caso. La oferta pagard un minimo de 7.5 % y un maximo de 10
% anual.

360/360

Los Valores Comerciales Negociables seran emitidos
en forma global (Macro titulo), registrados y sin cupones, en
denominaciones de mil doélares (US$1,000.00) 6 sus multiplos
de acuerdo a la demanda en el mercado. Serdn ofrecidos
inicialmente a la par, es decir al 100 % de su valor nominal,



REDENCION ANTICIPADA:

PAGO DE CAPITAL:

PAGO DE INTERESES:

RESPALDO:

GARANTIA:

TRATAMIENTO FISCAL:

USO DE LOS FONDOS:

FONDO DE AMORTIZACION:

pero podran ser objeto de deducciones o descuentos asi como
de prima o sobreprecio.

La presente oferta de Valores Comerciales Negociables no
contiene clausula de Redencion Anticipada.

El capital de los Valores Comerciales Negociables se
pagara mediante un solo pago al vencimiento del respectivo
VCN el 29 de julio de 2010.

Los Valores Comerciales Negociables de esta oferta pagaran
intereses trimestralmente hasta el vencimiento del respectivo
Bono el 29 de julio de 2010.

Crédito General de EL EMISOR R. G.
INMOBILIARIA, S.A.

Los Valores Comerciales Negociables, y los Bonos que
simultineamente se presentan, estardn garantizados por un
Fideicomiso unico constituido por R. G. INMOBILIARIA,
S.A. de Hipotecas sobre terrenos propiedad de EL EMISOR y
cesiones de créditos dimanantes de los contratos de promesas
de compraventa y de compraventas con pagos diferidos de
condominios, con ABS TRUST, INC., como fiduciaria por
valor equivalente al 125 % del importe de la oferta tal como se
detalla en la seccion H del presente prospecto.

De comun acuerdo EL EMISOR vy el Fiduciario revisaran cada
3 meses el status del fideicomiso con el fin de adecuar las
garantias.

De acuerdo a lo estipulado en los Articulos 269 y 270
del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, que cre6 la Comision
Nacional de Valores, ni los intereses que paguen los Valores
Comerciales Negociables ni la ganancia de capital que se
obtenga de la enajenacion de los mismos estaran gravados para
los efectos del impuesto sobre la renta ya que, al estar
registrados en la Comision Nacional de Valores y ser
colocados a través de una bolsa de valores, los Valores
Comerciales Negociables de esta oferta gozan de este
beneficio fiscal. Esta Seccion es meramente informativa y no
constituye una declaracion o garantia de EL EMISOR.

100 % de la emision serd utilizada como capital de inversion.

La presente oferta no conlleva fondo de amortizacion.
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AGENTE DE PAGO y REGISTRO: ABS TRUST, INC.

PUESTO DE BOLSA: Lafise Valores de Panama, S.A.
LISTADO: Bolsa de Valores de Panama, S. A.
FIDUCIARIO: ABS TRUST, INC.

PARTICIPANTE DE LATINCLEAR: Casas de Valores

ESTRUCTURADOR: Stratego Consulting, Corp.

ASESOR FINANCIERO: Stratego Consulting, Corp.

ASESORES LEGALES: Sucre & Asociados

CENTRAL DE CUSTODIA Y

AGENTE DE TRANSFERENCIA: Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LATINCLEAR)

I.- FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar negativamente las fuentes
de repago de la presente Oferta se pueden mencionar:

A.- DE LA OFERTA:

1.- EL EMISOR no tendra limitaciones para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos, para declarar
dividendos, readquirir sus acciones o disminuir su capital.

2.- La presente oferta no conlleva fondo de amortizacion para el pago de intereses y de capital, intereses y
capital éstos que seran cubiertos por los recursos generales de EL EMISOR.

3.- R.G. INMOBILIARIA,S.A., que inici6 operaciones en enero de 2007, ha presentado, simultaneamente,
a la Comision Nacional de Valores, el registro de Valores Comerciales Negociables por US$3,000,000 y
de Bonos por US$2,000,000. De acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2007
ambas emisiones representan aproximadamente el 60.3 % de su patrimonio y segun los estados financieros
interinos al 31 de octubre de 2008 el 55.1 %.

4.- Si bien los Valores Comerciales Negociables estardn garantizados por un fideicomiso, éste se
constituye para garantizar, tanto esta oferta de VCN’s como la de Bonos por U.S. $2,000,000 que se han
presentado para registro simultdneamente, por lo que la ejecucion de la garantia ante el incumplimiento de
cualquiera de las dos emisiones, podria afectar la garantia de la otra oferta.

5.- El fideicomiso de garantia empezara a surtir sus efectos después de la oferta, pues en ese entonces EL
EMISOR cancelara primero a la Caja de Ahorros, a fin de traspasar entonces las garantias al fideicomiso.



6.- Si tenedores que representen veinte por ciento (20 %) 6 mas del valor nominal total de los Valores
Comerciales Negociables emitidos y en circulaciéon hubiesen enviado al Fiduciario Notificaciones de
Incumplimiento, el Fiduciario, en nombre y representacion de los Tenedores de Valores Comerciales
Negociables, quienes por este medio consienten a dicha representacion, mediante notificacion por escrito a
EL EMISOR (la “Declaracion de Vencimiento”) declarard todos los Valores Comerciales Negociables de
la Oferta de plazo vencido y exigira a EL EMISOR el pago inmediato del capital e intereses de los mismos
en cuya fecha todos y cada uno de los Valores Comerciales Negociables seran una obligacién vencida sin
que ninguna persona deba cumplir con ningin otro acto, notificacion o requisito, segun lo establece el
contrato de fideicomiso entre EL EMISOR y ABS TRUST, INC. El referido contrato contiene cldusulas
que reglamentan el pago de los Valores Comerciales Negociables, el cual se presenta a Comision Nacional
de Valores como parte de la documentacion, liberando al agente de responsabilidad, autorizando su
renuncia y destitucion previa la designacion de un nuevo agente, permitiendo la reforma del contrato,
clausulas éstas que, entre otras, pudieran afectar indirectamente los derechos de los tenedores registrados
de los Valores Comerciales Negociables, quienes por la mera tenencia de los mismos aceptan los términos
y condiciones de dicho contrato.

7.- R. G. INMOBILIARIA, S.A., suscribira un contrato de Fideicomiso a unico favor de los futuros
tenedores de la presente oferta y de la oferta de Bonos que simultaneamente se presenta, con la empresa
ABS TRUST, INC. (Fiduciario) y como producto del mismo, se convino en celebrar un Contrato de
Administracion de Cartera de Créditos entre ABS TRUST, INC. (fiduciario) y R. G. INMOBILIARIA,
S.A.

En la Seccion 9.2 del fideicomiso se establece que de verificarse el incumplimiento en los términos
establecidos en el presente contrato, el fiduciario recibird una remuneracion adicional por la administracion
de los bienes fiduciarios equivalente a un octavo por ciento (1/8 %) del valor nominal del total de los
bienes fiduciarios. Esta remuneracion serd descontada por el fiduciario de los fondos que constituyan el
patrimonio fideicomitido al momento de la realizacion de la garantia y previo a cualquier otro desembolso.

8.- Existe prelacion en el cobro de la oferta, contemplada en la Seccion 9.1 del Fideicomiso, donde se
sefala que la comision del Fiduciario serd pagada con prelacion a cualquier otro pago, incluyendo el pago
de los demas gastos ordinarios y extraordinarios del fideicomiso de garantia del pago de los intereses y
capital a los Valores Comerciales Negociables y los intereses ordinarios. Asi mismo sefiala que la
indemnizacion con cargo a los bienes fiduciarios, a ABS TRUST, INC. tendra prelacion sobre cualquier
obligacion, incluyendo el pago de capital e intereses de los Valores Comerciales Negociables.

9.- Esta oferta no cuenta con calificacion de riesgo.

10.-Cualquier cambio en el prospecto se sujeta al Acuerdo 4-2003 y, tales cambios requieren la aprobacion
de los tenedores de las dos terceras partes de los Valores Comerciales Negociables emitidos y en
circulacion.

11.-Debido a la inexistencia de un mercado de valores secundario liquido en la Republica de Panama4, los
inversionistas que adquieran los Valores Comerciales Negociables detallados en el presente prospecto
informativo pudieran verse afectados si necesitaran vender los mismos antes de su periodo de vencimiento.

12.- EL EMISOR no puede garantizar que se mantendrd el tratamiento fiscal actual en cuanto a los
intereses y ganancias de capital de los Valores Comerciales Negociables.
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B.- DEL EMISOR:

1.- EL EMISOR no se compromete a mantener niveles minimos de prueba de acido o cobertura de
intereses. Los fondos para realizar los pagos de los Valores Comerciales Negociables provendran de los
recursos generales de EL EMISOR, tales como capital, utilidades retenidas, lineas de crédito alternas y del
fideicomiso de garantia. Su nivel de endeudamiento, luego de vender totalmente esta oferta y la oferta
de Bonos que por igual suma se presenta simultineamente, sera de 0.91 veces. Antes de la oferta su
nivel de endeudamiento era 0.36 veces. Los niveles de apalancamiento presentados, corresponden a datos
al 31 de octubre de 2008.

2.- Al 31 de diciembre de 2007, hay nota en los estados financieros auditados que dice: los principales
activos financieros de la empresa emisora son saldos de caja, efectivo y cuentas por cobrar
Compaiiias Relacionadas que representan la exposicion maxima de la empresa al riesgo de perdida 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 emisora 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 administraciéon en funciéon de la
experiencia y de su valoracion de entorno econémico.

La empresa tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito, estando la exposicion
distribuida entre las contrapartes, en las Compaiiias Relacionadas. Ver nota No. 15 en los Estados
Financieros.

3.- Esta nota No. 15 se mantiene en los estados financieros interinos al 31 de octubre de 2008. Siendo la
actividad principal de EL EMISOR el desarrollo de proyectos turisticos cuyos compradores principalmente
son personas residentes en el extranjero (sobre todo Estados Unidos, Canada y Europa), es un riesgo propio
de EL EMISOR el posible deterioro econémico de los paises de los residentes o bien una devaluacion de la
monedas frente al ddlar, lo pudiera darse un abandono en la decisiéon de compra por este motivo.

C.- DEL ENTORNO

Existen amenazas de caracter externo tales como inflacidn, fluctuaciones de tasas de interés y cambios en
la politica econdmica nacional, entre otros, que pueden afectar de alguna manera el desempefio y la
capacidad financiera de EL EMISOR y de sus compradores, de cuya capacidad de pago depende EL
EMISOR para repagar esta oferta.

De igual forma, factores de origen interno también inciden en un ambiente de menor crecimiento de la
inversion y del consumo privado y publico.

Otros cambios en la politica comercial, migratoria, tributaria y laboral también inciden sobre las
expectativas del sector privado de la economia, las cuales podrian afectar negativamente las operaciones de
EL EMISOR ya que de alguna manera estan ligados al comportamiento de la economia nacional. En caso



de una drastica caida del mercado de Bienes Raices en nuestro pais la garantia hipotecaria pudiera
menoscabarse.
D.- DE LA INDUSTRIA

EL EMISOR asume un riesgo de competencia dentro de la industria ya que otras empresas dedicadas al
desarrollo de proyectos turisticos, tanto de capital local como internacional y con agentes de ventas en
nuestro pais y en el extranjero. Hay gran cantidad y variedad de proyectos de desarrollo turistico tanto de
playa como de montafia en este momento. Cambios en la regulacion de la industria donde opera EL
EMISOR puede afectar a EL EMISOR.

I1.- DESCRIPCION DE LA OFERTA

La presente Oferta Publica de Valores Comerciales Negociables la hace R. G. INMOBILIARIA, S.A., a
titulo de EL EMISOR, al publico inversionista en general bajo las condiciones que presenta actualmente el
mercado de valores nacional. Se colocaran los Valores Comerciales Negociables que el mercado demande.
Simultdneamente a ésta oferta EL EMISOR esta presentando una oferta de Bonos, por US$2, 000,000.00, a
la Comision Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

A.- DETALLES DE LA OFERTA

La presente oferta de Valores Comerciales Negociables fue autorizada por la Junta Directiva de EL
EMISOR, segtn resolucion adoptada el dia 26 de noviembre de 2008. Dicha autorizacion es por un monto
de hasta tres Millones de Dolares (US$3,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América, bajo los términos y condiciones siguientes:

1.- Precio de Venta: El precio inicial de oferta de los Valores Comerciales Negociables serd de Mil
dolares por unidad (US$ 1,000.00) o sus multiplos, moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América.

Los accionistas, directores y/o ejecutivos de EL EMISOR no tienen derecho de suscripcion preferente
sobre los Valores Comerciales Negociables de la presente Oferta.

2.-Titulos globales (macro titulos): EL EMISOR ha determinado que los Valores Comerciales
Negociables seran emitidos de forma global antes de efectuar la oferta publica.

a) Emision, registro y transferencia: Los Valores Comerciales Negociables seran emitidos en titulos
globales o macro titulos y consignados a favor de LATINCLEAR en su calidad de Custodio. Por lo tanto
la Oferta, Registro y Transferencia de los mismos esta sujeta a las reglamentaciones y disposiciones de
LATINCLEAR Yy el contrato de administracion y custodia que EL EMISOR suscriba con LATINCLEAR.

En el caso de que un VCN adquiriente desee el certificado fisico del VCN debera emitir instrucciones por
separado a LATINCLEAR (asumiendo el costo que la emision del certificado fisico implique),
instruyéndole el retiro del VCN con su descripcion y demés datos solicitados por LATINCLEAR.

b) Pago de capital: Todo pago de capital que resulte del vencimiento de los Valores Comerciales
Negociables serda hecho al Tenedor Registrado por la Central Latinoamericana de Valores, S.A.
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(LATINCLEAR) a través del Participante de LATINCLEAR (Casa de Valores colocadora de los Valores
Comerciales Negociables). Queda entendido que todos los pagos que deba realizar el Agente de Pago y
Registro, con relacion a esta Oferta, los hard con cargo a cuentas de EL EMISOR y con los fondos que
reciba de éste. Igual procedimiento se seguird en el caso del pago de intereses sobre los Valores
Comerciales Negociables.

¢) Pago de intereses: El Participante de LATINCLEAR (Casa de valores miembro de LATINCLEAR)
que mantenga la custodia de los Valores Comerciales Negociables de un adquiriente pagara a éste como
Propietario Efectivo (Tenedor debidamente Registrado) los intereses devengados de cada Bono, segtn el
registro en libros (Anotaciones en Cuenta) de LATINCLEAR en la Fecha de Vencimiento.

El Participante de LATINCLEAR que mantenga la custodia de los Valores Comerciales Negociables
pagard al Propietario Efectivo, en la Fecha de Vencimiento, el valor nominal del respectivo VCN en
concepto de pago de capital.

d) Limitacion de responsabilidad: Nada de lo estipulado en este Prospecto y en los términos y
condiciones del titulo global o macro titulo, obligarda a LATINCLEAR y a los Participantes, ni podra
interpretarse en el sentido de que LATINCLEAR vy los Participantes garantizan a los Tenedores
Registrados de los Valores Comerciales Negociables el pago de capital e intereses correspondientes a los
mismos.

3.- Fecha de venta, denominaciones y expedicion: La fecha inicial de venta de la presente oferta es el
03 de agosto de 2009 y su vencimiento el 29 de julio de 2010 (360 dias plazo).

Los Valores Comerciales Negociables seran ofrecidos por EL EMISOR en denominaciones de Mil Doélares
(US$1,000.00) o sus multiplos, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América y la cantidad a
emitir en cada denominaciéon dependera de la demanda del mercado. La fecha de la oferta es el 03 de
agosto de 2009. El macro titulo o el contrato de desmaterializacion debera ser firmado por dos dignatarios,
actuando conjuntamente, por EL EMISOR en nombre y representacion de éste, para que dicho certificado
o contrato constituya obligaciones validas y exigibles.

Cada VCN sera expedido contra el recibo del precio de venta acordado para dicho VCN, mas intereses
acumulados, en Dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, en la Fecha de
Expedicion. En caso de que la Fecha de Expedicion de un VCN sea distinta a la de un Dia de Pago de
Intereses, al precio de venta del VCN se sumara los intereses correspondientes a los dias transcurridos
entre el Dia de Pago de Intereses inmediatamente precedente a la Fecha de Expedicion del VCN (o Fecha
de la oferta, si se trata del primer periodo de interés) y la Fecha de Expedicion del VCN.

4.-Tasa de interés: La tasa de interés de los Valores Comerciales Negociables 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 el vencimiento del respectivo Bono el 03 de agosto de 2010. Para el primer trimestre, la
tasa serd de 8.00 %. Los intereses seran pagados trimestralmente sobre el valor nominal de los Valores
Comerciales Negociables emitidos y en circulacion los dias 03 de noviembre, febrero , mayo y 29 de julio
de 2010 a partir de la fecha de la oferta hasta su Vencimiento el 29 de julio de 2010. La tasa Libor se fijara
al inicio de cada trimestre utilizando la pagina del sistema de informacion financiero Bloomberg BBAMI,
o de sistema que lo reemplace de darse el caso. La tasa minima a pagar sera de 7.5 % y la maxima de 10 %
anual.



5.- Computo de intereses: Los intereses pagaderos con respecto a cada VCN seran calculados para cada
periodo de interés aplicando la tasa de interés correspondiente a dicho VCN al monto (valor nominal) del
mismo, multiplicando la suma resultante por noventa (90) dias del periodo de interés y dividiendo entre
360 dias. El monto resultante sera redondeado al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia
arriba).

a) Periodo de interés: El periodo de intereses comienza en la fecha de la oferta y termina en el dia de
pago de interés inmediatamente siguiente, y cada periodo sucesivo que comienza en un dia de pago de
interés y termina en el dia de pago de interés inmediatamente siguiente se identificara como un “periodo de
interés”. Si un dia de pago cayera en una fecha que no sea dia habil, el dia de pago debera extenderse hasta
el primer dia habil siguiente; pero sin correrse dicho dia de pago a dicho dia habil para el efecto de
computo de intereses y del periodo de intereses. El término “dia habil” sera todo dia que no sea sdbado o
domingo ni dia de duelo o fiesta nacional o feriado, en que los bancos con licencia general estén
autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir al ptblico en la ciudad de Panama.

b) Intereses moratorios: Los Tenedores Registrados de los Valores Comerciales Negociables podran
declarar los mismos de plazo vencido y exigir su pago a la par mas intereses vencidos, cuando “EL
EMISOR” omita el pago de intereses y/o capital por mas de diez (10) dias hébiles contados a partir de la
fecha en que se debid efectuar dicho pago.

¢) Sumas devengadas y no cobradas: Las sumas de capital e intereses adeudadas por EL EMISOR de
conformidad con los términos de los Valores Comerciales Negociables que no sean debidamente cobradas
por el Tenedor Registrado de los mismos no devengaran intereses con posterioridad a sus respectivas
fechas de vencimiento.

6.- Agente de pago y registro: Mientras existan Valores Comerciales Negociables expedidos y en
circulacion, EL EMISOR mantendra en todo momento un Agente de Pago y Registro.

ABS TRUST, INC., con oficinas en el # 97 entre Calles 71 y 72, San Francisco; Ciudad de Panama, ha
sido nombrado como Agente de Pago y Registro de los Valores Comerciales Negociables. La Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) con oficinas en la planta baja, Edificio Bolsa de Valores,
Ciudad de Panama, ha sido nombrada por EL EMISOR como Custodio y Agente de Transferencia de los
Valores Comerciales Negociables. El Agente de Pago y Registro se ha comprometido con EL EMISOR a
entregar a los Tenedores Registrados de los Valores Comerciales Negociables las sumas que hubiese
recibido de EL EMISOR y del Fiduciario para pagar el capital e intereses de dichos Valores Comerciales
Negociables de conformidad con los términos y condiciones de los Valores Comerciales Negociables y del
Contrato de Agencia. El Agente de Pago transferira los fondos a un banco de la localidad para que éste, a
su vez, realice los pagos a Latinclear para que ésta efecttie los respectivos pagos a sus participantes.

7.- Vencimiento anticipado: Para que un VCN se considere de plazo vencido y exigible de inmediato es
necesario que ademds de la mora de “EL EMISOR” y de su Agente de Pago y Registro, la suma exigida
sea liquida y exigible y que el Tenedor Registrado haya remitido nota al Agente de Pago y Registro y
presentado a éste evidencia de ser tenedor registrado de los Valores Comerciales Negociables, para que en
dicho momento “EL EMISOR” pueda pagar lo adeudado, de ser éste el caso.



8.- Redencion anticipada: Esta oferta no contempla cldusula de Redencion Anticipada.

9.- Traspaso y cambio de los VCN’s: Los VCN son solamente transferibles en el Registro. Cuando una
solicitud escrita de traspaso de uno o mas VCN’s sea entregada a ABS TRUST INC., éste anotara dicha
transferencia en el registro de conformidad y con sujecion a lo establecido en esta seccion. ABS TRUST
INC. no tendra obligacion de anotar en el registro la transferencia de un VCN sobre el cual exista algin
reclamo, secuestro o embargo, o carga o gravamen, o cuya propiedad u otros derechos derivados del VCN
sean objeto de disputa, litigio u orden judicial o de otra autoridad competente. La anotacion hecha por ABS
TRUST INC. en el registro completara el proceso de transferencia del VCN. ABS TRUST INC. no
aceptara solicitudes de registro de transferencia de un VCN en el registro de tenedores dentro de los quince
(15) dias habiles inmediatamente precedentes a cada dia de pago de interés, fecha de redencion o fecha de
vencimiento.

10.- Proceso de modificacion y cambios: Cualquier proceso de modificacion y cambios al presente
prospecto informativo, esta sujeto a lo establecido en el Acuerdo 4-2003 del 11 de abril de 2003, y
requerira la aprobaciéon de 2/3 del monto de los Valores Comerciales Negociables emitidos y en
circulacion.

11.- Notificaciones: En caso de netificaciones al “EL EMISOR” éstos deben hacerse en R. G.
INMOBILIARIA, S.A., Punta Pacifica, Edificio Torre Las Américas, Oficina No.401, Apartado 0823-
05852, Republica de Panama, Teléfono 204-5757, Fax 204-5754, E-mail:

info@destinyrealestatepanama.com

12.- Oferta simultanea: Simultaneamente a la presente oferta de Valores Comerciales Negociables EL
EMISOR esta presentando a la Comision Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. el
listado de una oferta de Bonos por US$2, 000,000.00.

B.-PLAN DE DISTRIBUCION

EL EMISOR ha designado a la Casa de Valores Lafise Valores de Panamad, S.A. con direccion en Calle
50, Edificio Global Bank, oficina 3702 y Tel.: 340-9400 como corredor de valores para la colocacion de
los Valores Comerciales Negociables en mercado primario a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.
La Casa de Valores Lafise Valores de Panama, S.A. recibira una comision de un medio de uno por ciento
(1/2 %) del valor nominal de los Valores Comerciales Negociables que coloque mediante su mejor
esfuerzo en la promocion de los mismos entre sus clientes. La comision de oferta primaria a la Bolsa de
Valores de Panamad, S.A. serd cancelada por “EL EMISOR”.

Cabe resaltar que ningun accionista mayoritario, director, dignatario, ejecutivo ni administrador de EL
EMISOR intenta suscribir todo o parte de la oferta. Ningun Bono estd asignado para su colocacion en
cualquier grupo de inversionistas especificos sino que los Valores Comerciales Negociables seran
ofrecidos al publico en general. Los Valores Comerciales Negociables no serdn ofrecidos a inversionistas
con un perfil especifico. No se contempla oferta a accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos,
administradores, empleados o ex empleados de EL EMISOR. La oferta solo serd hecha en la Republica de
Panama.

C.-MERCADOS


mailto:info@destinyrealestatepanama.com

La solicitud para el listado de los Valores Comerciales Negociables en la Bolsa de Valores de Panama fue

presentada el 31 de diciembre de 2008.

D.- GASTOS DE LA EMISION

Esta oferta mantiene los siguientes descuentos y comisiones:

Precio al publico *

Comision de Venta **

Cantidad neta a EL EMISOR

Por unidad US$1,000.00

US$5.00

US$995.00

Total US$3,000,000.00

US§15,000.00

US$2,985,000,00

*Precio sujeto a cambios

** Incluye 1/2% de comision de corretaje

Adicionalmente EL EMISOR incurrira

en los siguientes gastos:

Gastos y Comisiones Periodicidad Monto Porcentaje
Comision de Agente de Pago y Registro Anual US$3,750 125
Comision de Fiduciario*** Anual 4,500 15
Gastos de Bolsay CNV Inicio 6,000 200
Gastos de Estructuracion Inicio 12,500 417
Otros**** Inicio 5,000 .167
Total US$31,750. 1.308

*** El mismo fideicomiso garantiza, tanto esta oferta de VCN’s como una oferta de bonos, por lo que, a
efectos de computar los gastos, se prorrated a partes iguales la comision fiduciaria, que es de U.S.$9,000.

**** En el rubro de otros gastos se incluyen los cargos de la Comision Nacional de Valores, la Bolsa de
Valores de Panamd, S.A., Latinclear, Asesores Legales, al igual que los gastos publicitarios, los cuales
incluyen la publicacion de los estados financieros, la publicacion de la oferta de venta y la estructuracion e
impresion del prospecto informativo. Varios de los gastos han sido estimados por lo que pueden variar en

el Prospecto Informativo definitivo.

Bajo la premisa de que se colocara en monto total de la oferta, que es por US$3,000,000, que los
descuentos y comisiones ascienden a US$15,000, y que los gastos de oferta ascienden a US$31,750, el
Emisor recaudara US$2,953,250, segun el siguiente cuadro:.

Total de la oferta
Descuentos y comisiones

Otros gastos y comisiones

US$15,000.00

31,750.00
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Suman 46,750.00 46,750.00
Recaudacion neta US$2,953,250.00

E.- USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS:

EL EMISOR utilizara los fondos que se recauden con la venta de los Valores Comerciales Negociables
aproximadamente de la manera siguiente: 100 % para inversiones, a saber, para construir 45 unidades
del condo-hotel Casa Grande Bambito, en Bambito, distrito de Volcan, provincia de Chiriqui al 31
de octubre de 2008 se encuentran vendidos y abonadas 33 unidades o sea el 73% del total.

Uso de Fondos para desarrollo del Proyecto:

Costos de Construccion
Condo hoteles (650 m2) 3,826,776.00

Costos Totales de Construccion 3,826,776.00

Costos Indirectos
Pagos a Destiny (Manejo del paquete) 2 %

Comision de ventas 3 %* 249,364.00
Mercadeo 1.5 % 124,682.00
Gastos Legales 25,000.00
Seguros 25,000.00
Gastos administrativos 50,000.00
Costos de Desarrollo

Cargos Bancarios 8,312.00
Financiamiento Valores Comerciales Negociables y 720,000.00
Bonos

Total de Costos Indirectos 1,202,358.00
Uso de Fondos en el Proyecto 5,029,134.00

* A desembolsarse al final del proyecto y cobrar todas las ventas.
F.-IMPACTO DE LA OFERTA:

Si la presente Oferta y la oferta de Bonos que simultdneamente se presentaran fuera colocada en su
totalidad, la posicion financiera de EL EMISOR quedaria de la siguiente manera:

Pasivo e Inversion de Accionistas 31 de octubre de 2008 31 de octubre de 2008
Antes de la oferta Después de la oferta
PASIVOS
Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar $ 396 $396
Obligaciones bancarias 200,000 200,000
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Porcion Corriente del Pasivo a Largo Plazo 142,500 142,500
Compaiiias Relacionadas 841,953 841,953
Anticipos de Clientes 1,597,975 1,597,975
Total de Pasivo Corriente 2,782,824 2,782,824
Pasivos no Corrientes
Bonos por Pagar- Fideicomiso Caja de 503,000 503,000
Ahorros
Bonos 2,000,000
VCNs por Pagar 3,000,000
Total Pasivo 3,285,824 8,285,824
PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS
Acciones comunes 1,764,502 1,764,502
Utilidades retenidas (30,525) (30,525)
Revalorizacion de Propiedades 7,335,476 7,335,476
Total de Patrimonio de accionistas $9,069.453 $9,069.453
TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO $12,355,277 $17,355,277
RELACION DE PASIVO A PATRIMONIO 0.36 0.91

G.-RESPALDO DE LA OFERTA:

Esta oferta estéd respaldada por el Crédito General de EL EMISOR R. G. INMOBILIARIA, S.A.
H.-GARANTIA

EL EMISOR constituye un Fideicomiso con ABS TRUST, INC., con Licencia otorgada por la
Superintendencia de Bancos segin Resolucion 9-2004 del 16 de diciembre de 2004, como Fiduciario, y los
Tenedores Registrados de los Valores Comerciales Negociables como Beneficiarios del Fideicomiso.

El fideicomiso garantizard tanto ésta emision de Valores Comerciales Negociables como la emision de
Bonos por Dos Millones de Doélares (US$2,000,000.00) que simultaneamente presenta EL EMISOR a la
Comision Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. para su listado.

EL EMISOR aportara al Fideicomiso hipotecas sobre terrenos de su propiedad detallados a continuacion, y
cesiones de créditos dimanantes de los contratos de promesa de compraventa y de compraventas con pagos
diferidos de condominios.

En caso de hipotecas sobre terrenos propiedad de EL EMISOR vy cesiones de créditos dimanantes de los
contratos de promesa de compraventa y de compraventas con pagos diferidos de condominios, éstos
deberan tener un avalto equivalente al 125 % del importe de los VCNs emitidos y en circulacion de esta
emision y de la de Bonos que simultdneamente se presenta.
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EL EMISOR también podra aportar al Fideicomiso, valores autorizados por la Comision Nacional de
Valores de emisores distintos a EL EMISOR, a su valor nominal, o efectivo, quedando claro que el
efectivo aportado podra ser invertido en cuentas de ahorro, depdsitos a plazo, valores registrados y otros
valores.

La adecuacion de la garantia serd revisada trimestralmente por el fideicomisario y EL EMISOR, y éste
ultimo debera traspasar trimestralmente las garantias que se requieran para que se mantenga la cobertura de
los Valores Comerciales Negociables, y de la de Bonos que simultineamente se presenta, emitidos y en
circulacion, durante la vida de la emision.

Las propiedades que inicialmente constituiran garantia de la presente Oferta y de la Bonos que
simultaneamente se presenta, son las siguientes:

Fincas No Tomo Folio Metraje (m2)  Valor comercial
31538 Doc 1322 669 14,710 338,500
3004 (2) 266 110 292,767 2,050,000
3160 (2) 277 58 92,963 745,000
3681(2) 283 58 289,280 2,025,000
4212 496 320 210,091 1,471,000
42581 28506 8 4,000 100,000
6270* 26783 2 80,800 2,967,000
Totales 9,695,000

*Incluye mejoras del hotel por $1, 754,000, y garantiza fideicomiso con la Caja de Ahorros con saldo
Al 31 de Octubre de 2008 de $645,500

El valor comercial de los siete inmuebles que inicialmente constituiran la garantia de esta oferta de VCN’s
y de la de Bonos que simultdneamente se presenta, corresponden al avaltio hecho por Asetecnia, S.A., que
reposa en los archivos de la Comision Nacional de Valores, sociedad debidamente inscrita en la Seccion de
Personas Mercantil del Registro Publico de Panam4, desde el 5 de septiembre de 1980, bajo ficha 59644,
rollo 4471, imagen 45, cuyo presidente y representante legal es Henry Joseph Faarup Mauad, y entre
cuyas actividades principales se encuentra avaltos industriales y comerciales, peritajes e inspeccion de
riesgos de seguros y otros. Los avaluos de Asetecnia, S.A. son reconocidos en los principales bancos de la
plaza, tales como Banistmo, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamd), Scotiabank, HSBC Bank
(Panama, S.A.), Banco General, S.A. y la Caja de Ahorro, asi como en todas las aseguradoras de la plaza.
Copia del informe de avalio forma parte de la documentacion presentada a la Comision Nacional de
Valores para el registro de la oferta.
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Lafise Valores de Panama, S.A., casa de valores, por conducto de la cual EL EMISOR colocara la presente
oferta de Valores Comerciales Negociables y la de Bonos que simultineamente se presenta, entregara
directamente a el fiduciario, ABS TRUST, INC., el producto de la venta de los Valores Comerciales
Negociables y la de los Bonos, a fin de que éste ultimo cancele las obligaciones que mantiene el
fideicomitente con bancos de la plaza y, simultdneamente perfeccione el otorgamiento de las hipotecas a
favor del fideicomiso. El fiduciario cancelara las obligaciones en la medida en que los recursos necesarios
hayan ingresado al fideicomiso. EIl fiduciario entregara al fideicomitente el remanente de los fondos
recibidos a fin de que éste los utilice de acuerdo a los pardmetros establecidos en el presente prospecto.

En la Seccion 9.1, denominada Remuneracién del Fiduciario, se establece que durante la vigencia del
presente Fideicomiso, el Fiduciario recibira como remuneracion, la suma anual de nueve Mil dolares
(US$9,000) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, pagadera a mas tardar el dia 03 de
agosto de cada afo durante la vigencia del presente contrato. Esta remuneracion podra ser pagada o
descontada de los Bienes Fiduciarios. Asi mismo serd pagada con prelacion a cualquier otro pago,
incluyendo el pago de los demds gastos ordinarios y extraordinarios del fideicomiso de garantia, del pago
de los intereses y capital de los Valores Comerciales Negociables y de los bonos.

En la Seccion 12, denominada Liberacion de Responsabilidad, se establece que EL EMISOR-
Fideicomitente mantendran al Fiduciario libre de toda responsabilidad, accidon, reclamo, demanda o
indemnizacion, relacionada con cualquier acto u omisién del Fiduciario que guarde relaciéon con sus
gestiones de fiduciario, pero excluyendo el caso en que el Fiduciario actie mediando dolo o negligencia de
su parte. EL FIDUCIARIO estara relevado de toda responsabilidad en tanto actiie de conformidad con las
instrucciones de este contrato y, por tanto, no sera responsable por la pérdida o deterioro de los Bienes
Fiduciarios, ni por la eficacia o suficiencia de los mismos para garantizar el pago o redencién de los
Valores Comerciales Negociables y de los Bonos, como tampoco de la forma en que el Agente de Pago y
Registro disponga de los dineros que el FIDUCIARIO le entregue en cumplimiento de lo establecido en
este Fideicomiso. En consecuencia, el Fiduciario tendra derecho a ser reembolsado de cualquier pérdida o
gasto que sufriere o tuviere que hacer, incluyendo aquellos gastos que guarden relacién con su defensa,
tales como gastos de abogados, constitucion de fianzas o cualquier otro.

EL EMISOR constituird, a favor del fiduciario, una cesion de crédito general sobre los bienes
fideicomitidos para que en caso de que se incumpla con los términos y condiciones de los Valores
Comerciales Negociables, de los Bonos o de ambos, y que los mismos sean declarados de plazo vencido, el
Fiduciario pueda ejercer la misma y cobrar los créditos dimanantes de los pagarés asignados al momento
del incumplimiento.

En caso de caer en morosidad parte de la cartera asignada al Fideicomiso, por un periodo de 90 o mas dias,
y por lo tanto el compromiso de cobertura asignado al mismo de 125 % de lo adeudado, EL EMISOR se
compromete a reemplazar los créditos hipotecarios morosos por otros que se encuentren en situacion
corriente.

Salvo lo establecido en la Seccidon 6.1 del fideicomiso, o lo dispuesto por el fiduciario al tenor de las
clausulas restantes, EL EMISOR recibird directamente los abonos y las arras penitenciarias de las
promesas de compraventa y los abonos de los contratos de compraventa de terrenos y/o condominios.
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El Fiduciario no podra disponer de los bienes fiduciarios en forma contraria o distinta a la establecida en el
Instrumento de Fideicomiso. El Contrato de Fideicomiso es irrevocable y terminara cuando EL EMISOR
haya pagado todas las sumas de capital e intereses adeudadas a los Fideicomisarios seglin los términos y
condiciones de los Valores Comerciales Negociables y de los Bonos y se extinguird, ademas, bajo
cualquiera de los supuestos contemplados en el articulo 33 de la Ley No. 1 de 5 de enero de 1984. Una vez
terminado el Fideicomiso cualesquiera Bienes Fiduciarios restantes seran entregados y traspasados a los
Fideicomitentes que los hubieran generado y traspasado.

.- EVENTOS DE INCUMPLIMIENTO Y DECLARACION DE VENCIMIENTO

En caso de que: (i) uno o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido, en la
opinion del Fiduciario, subsanados dentro de los quince (15) dias contados a partir de la fecha de
notificacion a EL EMISOR del correspondiente Evento de Incumplimiento”; o que: (ii) Tenedores que
representen veinte por ciento (20 %) o mas del valor nominal total de los Valores Comerciales Negociables
emitidos hubiesen enviado al Fiduciario Notificaciones de Incumplimiento, el Fiduciario, en nombre y
representacion de los Tenedores de Valores Comerciales Negociables, quienes por este medio consienten a
dicha representacion, mediante notificacion por escrito a “EL EMISOR” (la “Declaracion de
Vencimiento”) declarard todos los Valores Comerciales Negociables de la Oferta de plazo vencido y
exigird a EL EMISOR el pago inmediato del capital e intereses de los mismos, en cuya fecha todos y cada
uno de los Valores Comerciales Negociables serdn una obligacion vencida sin que ninguna persona deba
de cumplir con ningun otro acto, notificacioén o requisito.

Una vez notificada la Declaracion de Vencimiento el Fiduciario procedera:

(1) A tomar todos los pasos necesarios para tener bajo su control la administracion de los Bienes
Fiduciarios y perfeccionar el traspaso y el pago de los frutos de los mismos al Fideicomiso.

(2) A vender los Bienes Fiduciarios que por su naturaleza legal pueden ser vendidos por medio de
subasta publica; y

(3) A poner a disposicion del Agente de Pago y Registro el producto de la venta de los Bienes Fiduciarios
y el efectivo que constituye el resto de los Bienes Fiduciarios para pagar el capital e intereses de los
Valores Comerciales Negociables de conformidad con los términos y condiciones de los mismos,
hasta la suma que sea necesaria para cubrir el capital e intereses de los Valores Comerciales
Negociables irredentos. El fiduciario mantendra el resto en el fideicomiso para hacerle frente a la
garantia de los Bonos si ello fuere del caso.

IIL- INFORMACION DE LA COMPANIA
A.- HISTORIA Y DESARROLLO DE LA SOLICITANTE:

1.- CONSTITUCION E INSCRIPCION:

R. G. INMOBILIARIA, S.A., es una sociedad an6nima constituida en la Republica de Panama, mediante
Escritura Publica No. 7060 de 12 de junio de 2006, de la Notaria Tercera del Circuito de Panama,
debidamente inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacion del Registro Publico de Panama a la Ficha
529476, Documento Redi No.968576, desde el 15 de junio de 2006.
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2.- PERSONAL Y OFICINAS:

EL EMISOR tiene sus oficinas ubicadas en Punta Pacifica, Edificio Torre Las Américas, 4to piso, Oficina
401. Su teléfono es 204-5757, su fax es 204-5754, su correo electrénico es

info(@destinyrealestatepanama.com y su direccion postal es Apartado 0823-05852.

La empresa empezd a funcionar en enero del afio 2007. Cuenta en la actualidad con 18 colaboradores
desplegados en sendos locales en Edificio Torre Las Américas; uno en la planta baja con 250 m2 de
“showroom” de proyectos bajo el nombre Destiny y el otro de 150 m2 en el Piso No. 4, donde quedan las
oficinas administrativas R. G. INMOBILIARIA, S.A. se dedica, como la mayoria de las empresas de su
tipo al desarrollo de proyectos inmobiliarios y turisticos.

3.- CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO:

R. G. INMOBILIARIA, S.A., cuenta en la actualidad con lineas de crédito bancario por aproximadamente
$3 millones de dolares con plazos de hasta 120 meses y una utilizacion cercana a $1 milléon, misma que
serd cancelada con el producto de la presente oferta y el de la oferta de Bonos que simultdneamente se
presentan. Las principales entidades financieras y de crédito con que mantiene relaciones son la Caja de
Ahorros y Bancafé (Panama), S.A.

A continuacion presentamos un estado de capitalizacion y endeudamiento de EL EMISOR al 31 de
octubre de 2008.

Pasivos y Fondos de Capital 31 de octubre de 2008
USS

Pasivo
Cuentas por Pagar 396
Préstamo bancario 200,000
Porcion Corriente de Pasivo a Largo Plazo 142,500
Companias Relacionadas 841,953
Bonos por Pagar Caja de Ahorros 503,000
Anticipos de Clientes 1,597,975

Total de pasivos 3,285,824

Patrimonio de los accionistas

Acciones comunes sin valor nominal,

Emitidas y en circulacion 500 acciones 1,764,502
Utilidades no distribuidas (30,525)
Revalorizacion de Propiedades 7,333,476
Total de patrimonio de accionistas 9,069,453
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| TOTAL | 12,355,277 |

4.- ANALISIS DE PARTES RELACIONADAS.
A continuacion presentamos un detalle de la situacion de las Cuentas con Partes Relacionadas, al 31 de
octubre de 2008.

Cuentas x  Cuentas x Neto de
Cobrar Pagar Partes

Relacionadas
La Hacienda Bambito Panama, S.A. 8,001 8,001
Sterling Financial Inc. 125,980 (6,229) 119,751
Carnnot Investment, S.A. 232,921 (5,063) 227,858
R.G. Hotels, Panama City, S.A. 384,782 384,782
R.G. Hotels, Cartagena 8,000 8,000
Bambito Forest Resort, S.A. 309,544 309,544
Casa de Campo Farallon, S.A. 95,909 95,909
Santa Fé Holding, S.A. (830,661) (830,661)
R. G.Hotels, Inc 3,710 3,710

5.- GOBIERNO CORPORATIVO.

A la fecha “EL EMISOR” no ha desarrollado una politica de gobierno corporativo. Las practicas de
Gobierno Corporativo se han adoptado parcialmente, mas no en base a reglamentacion especifica, tal como
lo establece el Acuerdo No.12-2003 del 11 de Noviembre de 2003

6.- SANCIONES.

“EL EMISOR” no ha sido sancionado por la Comision Nacional de Valores ni por la Bolsa de Valores de
Panama, S.A.

B.- CAPITAL ACCIONARIO: El capital autorizado y pagado consiste de 500 acciones sin valor
nominal, todas emitidas y en circulacion. No hay acciones en Tesoreria. El capital pagado es de
B/.1,764,502.00. La empresa tiene un solo accionista controlador. Tiene déficit acumulado por
B/.30,525.00, superavit por revaluacion de propiedades de B/.7,335,476.00.

C.- PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS DE LA SOLICITANTE:

Dado que no se trata de una oferta publica de acciones y que a juicio de EL EMISOR no se considera de
importancia el suministro de esta informacion, la misma no se consigna. En todo caso, de ser de interés del
publico inversionista, la informacion estd disponible en la Comision Nacional de Valores donde existe un
expediente contentivo de la misma.

D.- DESCRIPCION DEL NEGOCIO.

El grupo econdomico del cual forma parte R.G.INMOBILIARIA, S.A., R.G. HOTELS, tiene una

experiencia probada de Mas de 10 afios en el desarrollo de proyectos tales como el Complejo Turistico de

17



Playa Blanca Resort, con mas de 220 unidades hoteleras y 250 unidades de apartamentos y residencias
construidos y vendidos, solo en el area de Playa Blanca; y en fase final de construccion 240 unidades del
Condo Hotel Nikki Beach de Playa Blanca, cuya fecha de entrega sera Junio de 2009.

Igualmente EL EMISOR y su grupo cuenta con una red de operadores turisticos de mucha importancia en
Estados Unidos, Canada y Europa incluyendo vuelos “charters” y asientos comprados en diferentes lineas
aéreas, de 140,000 turistas al afio que ingresan a nuestro pais, y el prondstico al 2010 una vez entre en
funcionamiento el Condo Hotel Nikki Beach de Playa Blanca, es que este monto se doblara.

En este momento el grupo econdémico del cual forma parte R.G.INMOBILIARIA tiene proyectos iniciados
y por iniciarse de aproximadamente $120 millones de dolares, que corresponden a 398 unidades de Condo
Hotel en la Ciudad de Panam4, y Residences de Nikki Beach en la Playa, sin considerar las unidades de
CASA GRANDE BAMBITO objeto de la presente oferta y de la Bonos que simultaneamente se presenta.

La construccion de “resorts” es la inversion de mayor empuje en los ultimos afos en la Republica de
Panama.

Este tipo de inversion ha contribuido de manera significativa a la generacién de empleos directos e
indirectos, generando riqueza para el desarrollo econdémico del pais. La actividad es impulsada
principalmente por la empresa privada que utiliza los incentivos que ofrece el Estado y los recursos
financieros que pone a su disposicion tanto la banca local y extranjera como el mercado de valores.

Estos proyectos utilizan el atractivo que ofrece la diversidad de paisajes, biodiversidad y sitios con
potencial turistico con los que cuenta la Republica entre los cuales podemos mencionar las playas,
montafias, islas, valles y otros.

Cada provincia de la Republica tiene sus propias caracteristicas y atractivos que son consideradas por los
inversionistas y sus arquitectos que se encargan de conjugar una serie de elementos para la
conceptualizacion y operacion del resort, tal es el caso del presente proyecto que conjuga ubicacion, clima,
paisaje y otros elementos que son unicos en este sector de la Provincia de Chiriqui.

El Proyecto R. G. INMOBILIARIA, S.A. es una iniciativa de inversionistas nacionales con el objetivo de
presentar al mercado de bienes y raices un complejo de lotes, viviendas, condominios, eco-cabafas y
facilidades comerciales y de deportivas para clase alta extranjera dentro de un ambiente rodeado de
montafias y clima templado, ubicado en las tierras altas de la Provincia de Chiriqui, Reptblica de Panama.

El proyecto consiste en la adecuacion de un globo de terreno, para la venta de lotes servidos unifamiliares,
y la construccion de cabafias tipo condominio, cabanas tipo rancho de montafa y una edificacion para uso
comercial y deportivo (incluye un restaurante) basados en la normativa vigente del Ministerio de Vivienda
y las autoridades competentes.

EL EMISOR, R. G. INMOBILIARIA, S.A., ha programado desarrollar el proyecto en tres (3) fases, las
cuales se han dividido de manera que permita de manera progresiva la operatividad del area, como un
comunidad residencial exclusiva, asegurando el disfrute y la comodidad de sus residentes y la inversion
que representa el proyecto, de las cuales las dos primeras nos ocuparan en la presente oferta y prospecto.
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Las etapas de desarrollo del proyecto segun la propuesta de EL EMISOR y los arquitectos
desarrollistas queda establecida de la siguiente manera:

1. Primera Fase (Condo Hotel Casa Grande Bambito)

Incluye la remodelacion de hotel existente, y construccion de centro de convenciones, que se pretende sea
el mas bonito de Panama, y sitio casi obligado para la celebracion de bodas y otros eventos sociales de
categoria en un ambiente de primera clase.

A continuacion, detalle de unidades, area de construccion y precio de venta, mas el ingreso por venta de
esta primera fase, a ser financiada con los ingresos provenientes de la venta de los Valores Comerciales

Negociables de la presente oferta y de la oferta de Bonos que simultaneamente se presenta.

Casa Grande Bambito- Fase 1 Condo-Hoteles

Total de areas Unidades Area en m2 Precio por m2  Total de m2 Total de US$
para vender

Apartamentos 42 87 2,000.00 3654 7,308.000.00
Tipo A,B,E

3 123 2,750.00 369 1,014,750.00

Total 45 4,023 8,322,750.00

Los costos involucrados en esta fase son los siguientes:

Costo del terreno (12,000 m2 a $50.00 m2) 600,000.00
Total Costo del Terreno (1) 600,000.00
Costos de Construccion
Condo hoteles 3,826,776.00
Renovacion del Hotel Existente (1) 200,000.00
Salén de Eventos 140m2 adicionales(1) 140,000.00
Techo de Acrilico 200m2(1) 50,000.00
Iluminacion de Areas verdes* (1) 30,000.00
Garita / entrada y puente y acceso (1) 124,000.00
Plan Maestro(1) 60,000.00
Planos /$15.00 m2(1) 62,341.00
Contingencia (7%)*incluidos el el costo total

Costos Totales de Construccion 4,493,117
Costos Indirectos

Pagos a Destiny (Manejo del paquete) 2%

Comision de ventas 3% 249,364.00
Mercadeo 1.5 % 124,682.00
Gastos Legales 25,000.00
Seguros 25,000.00
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Gastos administrativos 50,000.00
Costos de Desarrollo

Cargos Bancarios 8,312.00

Financiamiento Valores Comerciales Negociables y 720,000.00

Vens

Total de Costos Indirectos 1,202,358

Costos Totales 6,295,475
(1) ya pagados

Utilidad Antes de Impuestos 2,027,275 24 %

Como parte de las amenidades que tendra el hotel existente en virtud de las remodelaciones tenemos las
siguientes:

Restaurantes y Bares

SPA

Piscina, Jacuzi y Bafio de Vapor

Centro de Convenciones

Cava de

Sala de Fiestas, para bodas, fiestas y otras actividades sociales.

Eco Aventuras (alpinismo, canotaje, pesca y canotaje en aguas turbulentas)
Camino Ecologico de 8 Km. para caminar, observacion de aves y ciclismo.

El Proyecto estd disefiado para que sea un Programa de Propiedad Administrada el cual se propone
entre otras cosas:

Programa de Mercadeo para alquilar las propiedades lo antes posible

Programa completo de servicios a los duefios de propiedades, incluyendo mantenimiento de las
propiedades

Cuando la propiedad no se encuentre ocupada, mantenimiento de bafios, cocina, sala, comedor,
balcones, etc.

Manejar el servicio de pagos de los servicios publicos

Cobrar el dinero de los alquileres

El presente proyecto estda amparado bajo la ley 8, con la definicién de Hospedaje Publico tipo Condo
Hotel.
A continuacion un detalle grafico de lo que se pretende construir en esta primera fase;

1.

Plano General de Ubicacion del Proyecto
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BAMBITO RESORT COMMUNITY

CHIRIQUI, PANAMA

Condo Hotel

Implantacion
General

BODAS MIANI ANGER

Referencias

1-Lago 5 - Cabafa Jr A 9 - Restaurante 13- Plaza Auvanias soscor | oomiouts

2 - Habitacion Sencilla 6 - Recepcion / Administracion / Spa 10 - Condo Hotel 14 - Capilla e

3 - Nuevo Salon 7 - Cabafia Jr B 11 - Estacionamientos 15 - Plaza Recepcion Gptaredes

4 - Restaurante Actual 8- Area Piscina 12 - Jardines de Bambu 16 - Terrazas al Rio ol .
renpesied

0541148023307

infobmaestuciocomar
webmaestudocomar

2-Plano del Centro de Convenciones
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BAMBITO RESORT COMMUNITY

CHIRIQUI, PANAMA

== om s o anieele g - . ) Centro
Sae A de Convenciones
Planta Salones

Referencias

1 - Area de Mesas actual (173.20 m2) 4 - Gazebo

2 - Nuevo Salon con posibilidad de division 5 - Terraza (51.44 m2) oscoto 1 rooRiouE
en 2 Areas 6 - Terraza (128.21 m2) ;:ma:;;:kgmm
(Total 2 Areas 280.84 m2) o

3 - Cocina y Area de Servicios

i bmasdo comar

3- Centro de convenciones una vez finalizado

4- Fachada del Hotel Remodelado
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BAMDIT O RESORT COMMUNITY

CHIRIQUI, PANAMA

Habitaciones
Cambio de Imagen

BEAMBITO RESORT COMMUNITY

CHIRIQUI, PANAMA

Superficies

Bloque 1

-8 unidades A/ D do 87.50 m2 (total 700 m2)
-8 unidades B/ C de 85.80 m2 (total 686.40 m2)

Total Sup. Bloque 1
1386.40 m2.

6- Perspectivas del Condo-Hotel

iy

Bloque 2

-8 unidades A /D de 87.50 m2 (total 700 m2)
-8 unidades B/ C de 85.80 m2 (total 686.40 m2)

Total Sup. Bloque 2
1386.40 m2
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Condo Hotel
Implantacion

Bloque 3
-8 unidades A /D de 87.50 m2 (total 700 m2)
8 ul

B/C de 85.80 m2 (total 686.40 m2)
BODAS MIANI ANGER

Total Sup. Bloque 3
1386.40 m2




7.-Vista del Interior del Condo-Hotel

Una vez concluida las dos primeras fases del proyecto, se tendran unas 45 unidades de condominio y 20
habitaciones adicionadas al hotel existente. (Manantial Spa & Resort).
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El desarrollo del proyecto, cuyo Plan Maestro fue desarrollado por EDSA, estara ocupando una superficie
de 169 hectareas. y se ubica geografica y politicamente en el Corregimiento de Volcan, Distrito de Bugaba,
Provincia de Chiriqui .

El uso de la tierra es el siguiente:

-100 hectareas de bosques primarios y secundarios

-39 hectareas de reforestacion  con Cipreses (Cupreus lusitdnica) y Eucaliptos (Eucalyptus
camaldulenensis).

-12.2 hectareas para el desarrollo del proyecto de infraestructura.

-17.8 hectareas para actividades de esparcimiento ecoldgico.

EDSA se ha establecido como una de las primeras firmas del mundo en lo relacionado a Arquitectura y
Paisajismo del mundo.
Entre algunos de sus proyectos tenemos los siguientes:

-  Comunidad Resort de la PGA (Asociaciéon de Golf Profesional) en Palm Beach, Ca. Estados
Unidos.

- Hotel Atlantis en Bahamas

- Garden Florida Celebration, en Walt Disney World, Florida, Estados Unidos

- Herron Bay — Coral Spring, Florida, Estados Unidos

- Dunes West- Charleston County, Carolina del Sur, Estados Unidos

- Playa Blanca Beach Resort- Panama

Su direcciéon es www.edsaplan.com, para aquellos que deseen ampliar un poco mas la informacién con
referencia a esta empresa de primer orden en su area.

Los planos arquitectonicos del proyecto han sido desarrollados por la firma argentina, BMA- Bodas Miani
Anger, Arquitectos & Asociados /Alvarifias, Boscolo, Rodriguez, oficina orientada a prestar servicios
integrales respecto a proyectos y desarrollos en general desde 1990. Cuenta con oficinas en Buenos Aires,
Argentina y Santiago de Chile.

Entre sus principales proyectos tenemos:: (muchos de ellos ganadores de premios a nivel local e
internacional)

- Aeroparque, Buenos Aires, Argentina* ganadora de premio nacional en Argentina
- Aeropuerto San Luis, Argentina

- Aeropuerto Yerevan, Armenia

- Aeropuerto Guayaquil, Jos¢ Joaquin de Olmedo
- Areca Palms Miami, E.U.

- Bahia Blanca, Shopping

- Beach House

- Beijing Latin American Trade

- Campus Universitario San Luis

- Casa Abril

- Casa Alma Viva
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- Village Avellaneda
- Village Recoleta
- El Solar de la Abadia, Buenos Aires Argentina.* ganadora de premio intl en Las Vegas, E. U.

Su direccion web es la siguiente: www.bmaestudio.com

También cuenta con los servicios de la empresa TYSA, Turjanski/Sartori & Asociados, firma Argentina,
fundada en 1982, que aunque extranjera igualmente, funciona como contraparte local por estar establecidos
en la Republica de Panamd, su representante legal es Gabriel Levy, y se encuentran domiciliados en el
Edificio Credicorp, Piso 18, Oficina 1803, Teléfono 210-0075, su e-mail es vy(@tysa.com.ar, y su sitio web
es www.tysa.com.ar.

Ha desarrollado proyectos para multiples empresas en Argentina y otros paises de Latinoamérica.
Entre sus clientes farmacéuticos tenemos:

- Phoenix

-Elea — G&M Parke Davies
-Montpellier

-Stein

-Génesis

Obras Hospitalarias tales como:

- Instituto de Neurociencias de Buenos Aires
- Siglo XXI

- Fundacién Cientifica del Sur

- Sanatorio de la Trinidad

- Clinica Cohen

Obras Corporativas tales como:

- Torre de las Américas (Panama)
- Office Net

- La Caja de Ahorros y Seguros
- Reebok

- Sportline

- Worldtime

- Rampage

- Mercedez Benz Argentina

- Liberty

- Liberty Auditorio

- Elektra-México

Obras de vivienda tales como:

26


http://www.tysa.com.ar/
mailto:vy@tysa.com.ar
http://www.bmaestudio.com/

- Estancia La Paloma
- Solar del Viejo Mercado
- Punta Paitilla

Su direccion de Internet es: www.tysacom.ar

A fin de proteger, aprovechar y no afectar las zonas arborizadas existentes en los terrenos, todo el
desarrollo del proyecto se realizard sobre los claros o zonas de pastizales que anteriormente fueron
utilizadas para el pastoreo de ganado.

Para la primera fase del proyecto se parcelaran los lotes de terreno de tipo condo-hotel dotados con los
sistemas de servicios basicos (acueductos, sanitarios, pluvial, calles de concreto y red eléctrica).

Como complemento y ornamentacion de las areas exteriores perimetrales a los condominios se plantara
grama nacional al igual que algunas especies de plantas ornamentales propias de la region de las
comunidades vecinas y de las tierras altas de Chiriqui.

Para el recorrido y conexion de todas las infraestructuras que construiran en la primera fase y las que se
construiran en las fases subsiguientes, EL EMISOR estara realizando la adecuacion de una carretera rural
existente, la cual tiene una longitud de aproximadamente 4.5 km y 7.4 m de ancho, y esta cubierta de
material pétreo no clasificado. Las adecuaciones contemplan la ampliacion de la via, construccion de los
sistemas pluviales con instalacion de tuberias con cabezales de mamposteria y revestimiento en carpeta
asfaltica, permitiendo de esta manera el trafico en dos direcciones. Las areas destinadas para la circulacion
vehicular son de 33,300 m2, y los trazados se ajustaran a a topografia existente. El resto de la superficie
del terreno se distribuye entre areas verdes y servidumbre.

El tiempo estimado por los arquitectos disenadores e ingenieros civiles para la primera fase de
construccion del proyecto se estiman dieciocho (18) meses, mismo que ya fue iniciado.

La empresa cuenta con un Registro Forestal identificado con el No. ARACH-006-2001 de 14 de marzo
de 2001, emitido por la Autoridad Nacional del Ambiente, Administraciéon Regional de Chiriqui.

Igualmente cuenta con un Contrato de Concesiéon Permanente de Agua, identificado con el No. 026-
2000 de 10 de abril de 2000, emitido por la Autoridad Nacional del Ambiente.

En la industria del desarrollo de proyectos turisticos e inmobiliarios existe una gran competencia en la que
participan, ademds de “EL EMISOR”, otras empresas inmobiliarias nacionales y extranjeras. La
competencia con los otros participantes en esta industria se fundamenta en la diferenciacion de los
proyectos y la calidad en la construccion de los mismos. La solicitante no tiene ningin cliente que
represente individualmente mas del 1% de los ingresos del negocio.

E.-LITIGIOS LEGALES:

EL EMISOR no tiene litigios legales pendientes, salvo aquellos que se deriven de sus operaciones
ordinarias, en cuyo caso no tienen relevancia para con el cumplimiento de las obligaciones de la empresa.
Los asesores legales certifican que R. G. INMOBILIARIA, S.A. no tiene ni como demandante ni como
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demandada, litigios legales relevantes, ni dentro del giro normal de sus actividades, ni fuera de ¢él, que
puedan incidir mayormente en sus operaciones.

F.- ESTRUCTURA ORGANIZATIVA:

Aunque EL EMISOR forma parte de un grupo economico, opera para todos los efectos legales y
financieros con entera independencia y autonomia.

G.- PROPIEDADES, PLANTES Y EQUIPOS:

Este rubro no es aplicable por la naturaleza de las operaciones de la solicitante, por lo que no se hace
referencia al mismo.

H.- INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS:

Este rubro no es aplicable por la naturaleza de las operaciones de la solicitante, por lo que no se hace
referencia al mismo.

I.- INFORMACION SOBRE TENDENCIAS:

Este rubro no es aplicable por la naturaleza de las operaciones de la solicitante, por lo que no se hace
referencia al mismo.

IV.- ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A.- LIQUIDEZ:

La liquidez de un negocio, en su forma mas simple, mide la capacidad del mismo para cumplir en todo
momento con las obligaciones que requieran desembolso de efectivo. La empresa mantiene un control
constante de sus activos y sus pasivos y ajusta estas posiciones en funcion de los requisitos cambiantes de
liquidez. Como puede observarse, al 31 de octubre de 2008. EL EMISOR tenia efectivo por $358,989.00

B.-RECURSOS DE CAPITAL:

Como puede observarse en los estados financieros interinos al 31 de octubre de 2008, La empresa cuenta
con un capital autorizado pagado de 500 Acciones Comunes, sin valor nominal, todas emitidas y en
circulacion. El Capital pagado es B/.1,764,502.00. Adicionalmente componen su patrimonio, un déficit
acumulado por B/. 30,525.00, revalorizacion de propiedades por B/.7,335,476.00 para un Patrimonio Total
de B/. 9, 069,453.00 o sea un 181.39 % de la presente oferta.

C.- RESULTADOS DE OPERACIONES:

Al 31 de octubre de 2008, la empresa obtuvo ingresos por un monto de B/.175,588.00 producto de
servicios administrativos a empresas relacionadas por B/.175, 588 e intereses ganados en depdsito a plazo
fijo por B/.17,437.00. Igualmente tuvo egresos por B/.115,716.00, en concepto de gastos de operacion, vy,
Gastos Financieros por B/.77,309.00, para utilidades antes de impuestos por B/.1,316.00
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Balance de Situacion R. G. INMOBILIARIA, S.A.
(en ddlares)

Octubre 31 de

31 Dic, 2007

Variacion %

2008
ACTIVOS
Activos Corrientes
Efectivo 358,989 381,528 -5.91
Cuentas por Cobrar a Compainias Relacionadas 1,168,847 399,288 +192.73
Cuentas por Cobrar Otras 29,500 28,140 +4.83
Gastos por Anticipado 60,632 12,183 +397.68
Activos no Corrientes 10,737,309 9,529,061 +12.68
Construcciones en Proceso 669,315
Terrenos 8,830,239 8,469,074 +4.26
Mejoras, equipo y mobiliario 1,237,755 1,059,987 +16.77
TOTAL DE ACTIVOS 12,355,277 10,350,200 +19.37
PASIVOS
Pasivos Corrientes
Cuentas por Pagar 396 108,999 -99.64
Préstamo por Pagar 200,000
Porcion corriente del Pasivo a largo plazo 142,500 142,500 0
Compaiiias relacionadas 841,953 894,425 -5.87
Anticipos de clientes 1,597,975
Total de Pasivos Corrientes 2,782,824 1,145,924 +142.85
Pasivos no Corrientes
Cuentas por pagar a accionistas 0 263,955
Valores Comerciales Negociables por Pagar 503,000 644,000 -21.89
TOTAL DE PASIVOS 3,285,824 2,053,879 +59.98
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Acciones Comunes sin Valor Nominal 1,764,502 826,293 +113.54
Utilidades no distribuidas (30,525) (20,457) +49.22
Revalorizacion de Propiedades 7,335,476 7,163,123 +2.41
Intereses Minoritarios 327,362
Total de Patrimonio de accionistas 9,069,453 8,296,321 +9.32
Total de Pasivos y Patrimonio 12,355,277 10,350,200 +19.3
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Estado de Resultado de R.G. INMOBILIARIA, S.A.
( en miles de ddlares )

31 de octubre de 2008

31 de diciembre de

2007
INGRESOS :
Servicios Administrativos 175,588 168,103
Intereses ganados-plazo fijos / ah. 17,437 897
Total de ingresos 193,025 169,000
GASTOS DE ADMINISTRACION
Alquiler 27,943 13,854
Depreciacion 44222 17,248
Honorarios 12,757 4,049
Electricidad y Teléfono 11,602 5,745
Servicios legales 7,793 1,860
Mantenimiento y Gastos de Oficina 4,526 8,366
Otros 6,873 8,395
UTILIDAD EN OPERACIONES 77,309 109,483
Gastos Financieros 75,993 62,132
UTILIDAD ANTES DEL IMPUESTO SOBRE 1,316 47,351
LA RENTA
Impuesto sobre la Renta (395) (14,069)
UTILIDAD NETA 921 33,282

D.- ANALISIS DE PERSPECTIVAS:

Para el afio 2009 nuestras perspectivas son positivas y nuestras metas son el continuo crecimiento en el
desarrollo del proyecto, especificamente en las dos primeras etapas del mismo. Mientras el proyecto se
prepara se ha estado en la preventa del mismo con muy buenos resultados. Las perspectivas de EL
EMISOR estan fundamentadas en las expectativas de un mayor crecimiento de la economia nacional
debido a los eventos que se daran en el afio 2009 y subsiguientes sobre todo con motivo de los proyectos y
las inversiones programadas durante este ano y los proximos con la expansion del Canal de Panama y el
desarrollo de multiples obras de infraestructura. También se estd haciendo gran promocion internacional de
nuestro pais que lo posicionan como uno de los destinos favoritos para retirados y semi retirados de los
Estados Unidos y de Europa del Este sobre todo. Todo ello traerd consigo gran cantidad de extranjeros a
vivir a nuestro pais. Asi mismo, es de esperarse que eventualmente se sumen, a los ya suscritos, otros
tratados de libre comercio y de promocion comercial, con los obvios beneficios que ello acarrea.

V.- DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES vy

EMPLEADOS
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A.-IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA:
1. DIRECTORES Y DIGNATARIOS:
RUGIERE GALVEZ MARCUCCI - Director y Presidente

Es Licenciado en Economia de la Universidad de Panama.

Labor6 en el Banque Nationale de Paris, llegando a ser Miembro de la Direccion General del Banco. 1974-
1984.

Igualmente labord en el Banco del Istmo, del cual fue Fundador y Vicepresidente Financiero del Grupo
Banistmo. (1984-1995).

Desde 1995 a la fecha se ha dedicado a sus actividades personales entre las cuales se destacan las
siguientes:

Presidente de las Siguientes Empresas Turisticas:

Farallon Development Resort Inc., Bambito Forest Resort, Playa Blanca Hotels, Inc., Casa de Campo
Farallon, S.A., Hilton Panama Canal

También es Presidente de Financiera Su Auto, hoy Sterling Financial, R.G. Inmobiliaria, y de Santa Fe
Holding. Su teléfono es 204-5757, Fax es 204-5757 y su correo electronico es: rgalvez@rgpanama.com,
Apartado 0823-05852. Es ciudadano panamefio, nacido el 19 de abril de 1952. Su cédula de identidad
personal es 4-101-1019.

MARUQUEL GALVEZ. VASQUEZ-Directora y Tesorera

Es ciudadana panameiia, nacida el 19 de febrero de 1979. Su cédula de identidad personal es 8-725-358.
Obtuvo una Licenciatura de la Universidad Latinoamericana de Ciencia y Tecnologia (ULACIT) en
Mercadeo y Publicidad y de Hotel Administration en Florida Internacional University.

Es Presidente de Destiny Real Estate Sales & Markenting, desde el afio 2005. Con anterioridad se
desempefio como Directora Comercial de Playa Blanca Resort, entre el 2002 y el 2006. Igualmente se
desempeinid como Directora Comercial de Manantial Spa & Resort. Su teléfono es 204-5757, fax 204-5757,
correo electronico es info@destinyrealestatepanama.com. Su apartado postal es el 0823-05852, y su
direccion es Edificio Torre Las Américas, Punta Pacifica, Planta Baja, Local L-29.

GISELLE DEL CARMEN GALVEZ VASQUEZ- Directora y Secretaria

Es ciudadana panamefia, nacida el 24 de mayo de 1977. Su cédula de identidad personal es 8-710-234.
Obtuvo una Licenciatura en Hotel Administration en el St. Mary’s Collage.

Su experiencia esta en el area de ventas inmobiliarias en Playa Blanca Resort y en Destiny Real Estate
Panama.

Su teléfono es 204-5757, fax 204-5757, correo electronico es sales1(@destinyrealestatepanama.com.

Su apartado postal es el 0823-05852, y su direccion es Edificio Torre Las Américas, Punta Pacifica, Planta
Baja, Local L-29.

2. EJECUTIVOS

El ejecutivo principal de “EL. EMISOR” es RUGIERE GALVEZ MARCUCCI- Gerente General y
Apoderado General.
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Es Licenciado en Economia de la Universidad de Panama.

Labor6 en el Banque Nationale de Paris, llegando a ser Miembro de la Direcciéon General del Banco.
(1974-1984).

Igualmente labord en el Banco del Istmo, del cual fue Fundador y Vicepresidente Financiero del Grupo
Banistmo. (1984-1995).

Desde 1995 a la fecha se ha dedicado a sus actividades personales entre las cuales se destacan las
siguientes:

Presidente de las Siguientes Empresas Turisticas:

Farallon Development Resort Inc., Bambito Forest Resort, Playa Blanca Hotels, Inc., Casa de Campo
Farallon, S.A., Hilton Panama Canal

También es Presidente de Financiera Su Auto, hoy Sterling Financial, R.G. Inmobiliaria, y de Santa Fe
Holding. Su teléfono es 204-5757, Fax es 204-5757 y su correo electronico es: es:rgalvez@rgpanama.com
Apartado 0823-05852 Es ciudadano panamefio, nacido el 19 de abril de 1952. Su cédula de identidad
personal es 4-101-1019.

EL EMISOR no tiene mas empleados de importancia ni asesores, salvo los legales quienes son Rubio,
Alvarez, Solis & Abrego, domiciliados en la Ave. Federico Boyd, Edificio Universal, con teléfono 269-
0777; Fax 223-5686, e-mail: info@rasalaw.com, apartado postal 0819-00257. Estos asesores legales son
externos. Su contacto principal es el Licdo. José Alberto Alvarez. Estos asesores legales no son los
mismos que prestan sus servicios para el registro de los valores objeto de la oferta publica. La empresa
cuenta con su propio departamento de contabilidad y de asesoria legal.

Los Auditores externos de EL EMISOR son McKenzie & McKenzie y el contacto principal es el Lic. José
McKenzie, MBA, CPA, socio principal de la firma. Se encuentran domiciliados en la Avenida Manuel
Espinosa Batista, Edificio Centrum Tower, No. 10 B, en el Teléfono 265-4118, y Fax 269-1245, e-mail: h-
mckenzie@usa.net, Apartado 0816-03331 Panama, Republica de Panama.

Ninguno de los Directores ni Dignatarios de EL EMISOR ha sido designado en su cargo sobre la base de
cualquier arreglo o entendimiento con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores.

B.- COMPENSACION:
1.- En el afio 2007 no hubo compensacion a los Directores.
2.- La solicitante no contempla reservar monto en prevision de pensiones, retiro u otros
beneficios similares.

C.- PRACTICAS DE LA DIRECTIVA:

El socio principal revisa mensualmente conjuntamente con los directores, las ventas colocacién de Valores
Comerciales Negociables, los financiamientos recibidos de bancos o de Valores Comerciales Negociables
emitidos y analiza proyectos y politicas a seguir para el desarrollo del proyecto.

Los Directores pueden removerse a criterio de la Junta de Accionistas. Han ejercido el cargo desde el 12
de junio de 2006 y no existe ningin contrato entre ellos y la solicitante para la prestacion de sus servicios.
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Las practicas de Gobierno Corporativo se han adoptado parcialmente, mas no en base a reglamentacion

especifica, tal como lo establece el Acuerdo No.12-2003 del
D.- EMPLEADOS:

EL EMISOR cuenta con dieciocho (18) empleados, los
amparados por una convencion colectiva de trabajo.

Su organigrama es el siguiente:

11 de Noviembre de 2003

cuales no estan organizados en sindicato ni

RG Inmobiliaria
Rugiere Galvez-
Presidente

Destiny Desarroll RG Hotels
Sales fo) Maru
Maru Ing Jose Galvez-
Galvez Diaz Gerente
Gisell h Ligia G
Post Sales Iselle Rosa Janeth Antonio Paolo Desar Nicole Angel igia fsomez
Manager Galvez Rodrigue Madrid Mclean Galvez Galvez Project Project
Joaquin Sales z Contado Arquitectur Sub Asesor Manager Mgr;zger
Arias Mo Contador = a ) Gerente Legal Nikki Beach Grande
a —
Yarisel Alvaro Lilibeth Claudia
(Ol Antadilla Quifiones EleiE
Cuentas x Sales Re Asistente- Garcia
cobrar P Recepcio Dibujante
9 ;
Fernando
Rustin Fuss Martinez
Sales Rep Mensajeri
a
E.- PROPIEDAD ACCIONARIA:
Grupo de | Cantidad de|% Respecto del | Ntimero de| % que
Empleados Acciones total de Acciones | Accionistas representan
Emitidas respecto de la
cantidad total de
Accionistas
Directores, 500 100 3 100
Dignatarios,
Ejecutivos y
Administradores
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VI.- ACCIONISTAS

Grupo de |No. de Acciones | % del Total No. de Accionistas | % del total de
Acciones Accionistas
1-500 500 100 3 100

Solo hay tres accionistas, Rugiere Galvez Marcucci, quien posee 498 acciones y Giselle Galvez y
Maruquel Galvez, quienes poseen una accioén cada una, sumando asi las 500 acciones autorizadas, emitidas
y en circulacion.

VIIL.- PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

Son partes relacionadas de la solicitante, para los efectos del Acuerdo CNV No 6- 2000 de 19 de mayo de
2000, tal como fue modificado por el Acuerdo CNV No. 15-2000 de 28 de agosto del 2000, los tres
directores dignatarios y la administradora de EL EMISOR que han sido resefiados en el punto VI sobre
Directores, Dignatarios, Ejecutivos o Administradores.

La casa de Valores, Lafise Valores de Panama, S.A. es accionista de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.
y de Latinclear.

El Presidente de la empresa estructuradora Stratego Consulting, Corp., Ellis Cano, es ademas el Presidente
de la empresa Fiduciaria ABS TRUST, INC., que a su vez es Agente de Pago y Registro de la presente
oferta. Gilberto Sucre, socio principal de Sucre & Asociados, abogados de esta oferta, es a su vez
Secretario de ABS Trust Inc.

Durante el Ultimo afio fiscal no hubo ningin contrato ni negocio entre la solicitante y sus partes
relacionadas.

VIIL.- TRATAMIENTO FISCAL

De conformidad con el Articulo 269 del Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999, para los efectos del
impuesto sobre la renta, impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se consideraran
gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacion de valores emitidos o
garantizados por el Estado.

Igual tratamiento tendran las ganancias y las pérdidas provenientes de la enajenacion de valores
registrados en la Comision Nacional de Valores, siempre que dicha enajenacion se dé a través de una bolsa
de valores u otro mercado organizado

De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999, los intereses que se paguen
o acrediten sobre valores registrados en la Comision causaran impuesto sobre la renta a base de una tasa
unica del cinco por ciento que deberd ser retenido por la persona que pague o acredite tales intereses. Estas
rentas no se consideraran parte de las rentas brutas de los contribuyentes, quienes no quedan obligados a
incluirlas en su declaracion de rentas.
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Las sumas retenidas deberan ingresar al Tesoro Nacional dentro de los treinta dias siguientes a la fecha de
pago o acreditamiento, junto con una declaraciéon jurada en formularios que suministrard el Ministerio de
Economia y Finanzas. El incumplimiento de estas obligaciones se sancionard conforme lo ordena el
Cddigo Fiscal.

No obstante lo establecido en los parrafos anteriores, estaran exentos del impuesto sobre la renta los
intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Comision y que
ademas sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

Esta Seccion no constituye una garantia por parte de EL EMISOR sobre el tratamiento fiscal que se le dara
a la inversion en los Valores Comerciales Negociables. Cada Tenedor deberda independientemente
cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversion en los Valores Comerciales Negociables, antes de
invertir en los mismos.

IX.- OTROS

Toda informacion concerniente a esta oferta reposa en las oficinas de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
ubicadas en Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa de Valores, Planta Baja y en las oficinas de la
Comision Nacional de Valores, ubicadas en Ave. Balboa, Edificio Bay Mall, Piso 2, ambas en la ciudad de
Panama.
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ANEXOS
ANEXO 1
- Estados Financieros Auditados de R. G. INMOBILIARIA, S.A. al 31de diciembre de 2007

ANEXO 2
- Estados Financieros revisados de R.G. INMOBILIARIA S.A. al 31 de octubre de 2008
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McKenzie International

Edif. Centrum Tower, Piso 10

Apartado 0816-03331
Republica de Panama

Tels.: (507) 265-4118 / 265-4123

A La Junta Directiva Fax: (507) 269-1245

y Accionistas de

R.G. Inmobiliaria, S.A. W o,
. enzie ‘o

DICTAMEN DE REVISION DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Hemos revisado los estados financieros consolidados que se acompafian de R.G.
Inmobiliaria, S.A. y subsidiarias, los cuales comprenden el balance general
consolidado al 31 de octubre de 2008, y los estados consolidados de resultados,
cambios en el patrimonio y flujos de efectivos, por el perfodo de diez meses
terminados en esa fecha, y un resumen de las principales politicas de contabilidad y
notas explicativas de acuerdo con normas de revision generalmente aceptadas.
Todas las informaciones incluidas en dichos estados financieros consolidados es la
representacion de los directores de R.G. Inmobiliaria, S.A. y subsidiarias.

La administracién de la compaiifa es responsable por la preparacién y presentacion
razonable de estos estados financieros, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar, y
mantener el control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de
los estados financieros que estén libres de representaciones erréneas de importancia
relativa, debido ya sea al fraude o error, seleccionar y aplicar politicas contables
apropiadas; y efectuar estimaciones contables que sean razonables en las
circunstancias.

Una revisién consiste primordialmente en indagaciones efectuadas al personal de
R.G. Inmobiliaria, S.A. y subsidiarias, y en la aplicacion de procedimientos
analiticos a la informacion financiera. Su alcance es substancialmente menor que el
utilizado en un examen de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas,
cuyo objetivo es la expresioén de una opinién sobre los estados financieros tomados
en su conjunto. Por consiguiente, no expresamos una opinién de esa naturaleza.

Basados en nuestra revision, no hemos tenido conocimiento de que se requiera hacer
modificaciones relativas de importancia al estado financiero consolidado que se
acompafia para que esté de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién
Financiera.

TR ey 744(’(»,\;—*

25 de noviembre de 2008
Panama4, Rep. de Panama

E-mail: h-mckenzie@usa.net
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
BALANCE GENERAL CONSOLIDADO
31 de octubre de 2008

2008 2007
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo (Nota 3) B/. 358,989 B/. 381,528
Cuentas por cobrar:
Compafiias Relacionadas (Nota 4) 1,168,847 399,288
Cuentas por cobrar otras 29,500 28,140
1,198,347 427.428
Gastos por anticipado (Nota 5) 60,632 12,183
Total de Activos Corrientes 1,617.968 821.139
ACTIVOS NO CORRIENTES
Construcciones en proceso (Nota 8) 669.315 -
Propiedades, mejoras y equipos-neto,
terrenos (Nota 6) 8,830,239 8,469,074
Mejoras, equipos y mobiliario (Nota 7) 1,237.755 1,059,987
10,067,994 9,529,061
Total de Activos B/. 12,355,277 B/. 10,350,200
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
PASIVOS CORRIENTES
Cuentas por pagar B/. 396 B/. 108,999
Préstamo bancario (Nota 9) 200,000 -
Porci6n corriente del pasivo a largo plazo (Nota 10) 142,500 142,500
Compafifas Relacionadas (Nota 4) 841,953 894,425
Anticipos de Clientes (Nota 12) 1,597,975 -
Total de Pasivos Corrientes 2,782,824 1,145,924
PASIVOS NO CORRIENTES
Cuentas por pagar accionistas (Nota 13) - 263.955
Bonos por pagar (Nota 10) 503.000 644,000
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Acciones Comunes tipo A, 500 Acciones
sin valor nominal - emitidas 1,764,502 826,293
Utilidades no distribuidas (Déficit) ( 30,525)  (___20457)
1,7335,977 805,836
Revalorizacién de propiedades (Nota 6) 7,335,476 7,163,123
Intereses minoritarios - 327.362
Total del Patrimonio 9,069,453 8.296.321
Total de Pasivos y Patrimonio B/. 12,355,277 B/. _10.350,200

Las notas que se acompafian son parte integral del estado financiero consolidado.
4 < Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS

Periodo de diez meses terminado al 31 de octubre de 2008

Ingresos Continuos

Servicios administrativos (Nota 2)
Intereses ganados

Gastos de administracién (Nota 2)
Alquiler
Depreciacién
Honorarios
Electricidad y teléfono
Servicios legales
Gastos de Oficina
Otros
Utilidades en operaciones
Gastos financieros (Nota 10)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta (Nota 2)

Utilidad neta del periodo

2008 2007
B/. 175,588 B/. 168,103
17,437 897
193,025 169,000
27,943 13,854
44,222 17,248
12,757 4,049
11,602 5,745
7,793 1,860
4,526 8,366
6,873 8.395
115,716 59.517
77,309 109,483
75,993 62,132
1,316 47,351
( 395) ( 14,069)
B/, _____ 921 B/ 33,282

Las notas que se acompailan son parte integral del estado financiero consolidado.
5 < Mckenzie & Mckenzie



[

e

R

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

Periodo de diez meses terminado al 31 de octubre de 2008

e =B B

i
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i |

Capital Utilidades no ~ Revalorizacién Intereses
Pagado distribuidas de propiedades  Minoritarios
Saldo al 31 de diciembre de 2007 B/. 826293 B/(  20455) B/ 7,163,123 B/ 327,362
Incremento de Capital 772,209
Adquisicidn de intereses minoritarios 166,000 ( 10991) 172,353 ( 327,362)
Utilidad neta del periodo - 921 - -
Saldo al 31 de octubre de 2008 B/. _1,764,502 B/.( 30,525) B/ _7,335476 B/ -

Las notas que se acompafian son parte integral del estado financiero consolidado.
6 % Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, 5.A.
ESTADO CONSCLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Periodo de diez meses terminado al 31 de octubre de 2008

FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de operacion:

Utilidad Neta B/.

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

Depreciaciéon
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Cuentas relacionadas neta
Cuentas por cobrar
Gastos anticipados
Construccién en proceso
Cuentas por pagar
Anticipo de clientes
Intereses devengados
Intereses cobrados
Intereses incurridos
Intereses pagados
Efectivo neto (utilizado en) provisto
por las actividades de operacién

FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de inversion:

Terreno

Mobiliario, equipos y mejoras

Efectivo neto provisto por (usado en) las
actividades de inversién

2008 2007
921 B/. 33,282
44,222 17,248

(  350,234) ( 14,475)

( 1,354) ( 16,140)

( 48,449) ( 12,182)

( 669,315) -

( 108,600) 109,868

1,597,975 -

( 17,437) ( 897)
17,437 897
75,993 62,132

( 75.,993) ( 62.132)

465,166 117,601

(  361,165) ( 85,000)

(_ 221.990) ( 197.405)

( 583.155) (__ 282.405)

Pasan....

Las notas que se acompafian son parte integral del estado financiero consolidado.
7 % Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Periodo de diez meses terminado al 31 de octubre de 2008

FLUJOS DE EFECTIVO DE
Actividades de financiamiento:

Préstamo bancario

Aumento de capital

Cuentas de accionistas

Amortizacién de bonos por pagar

Efectivo neto provisto (usado) en las
actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) de efectivo y
depdsitos en bancos

Efectivo y depdsitos en bancos al inicio
del afio

Efectivo y depdsitos en bancos
al final del periodo

Continuacion...

2008 2007

B/. 200,000 B/. -
772,209 414,794
735,753)  (  70,614)

(___141,000) ( 72.500)
95,456 271,680
( 22,539) 106,876

381.528 24,651

B/. 358,989 B/. 131,527

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

8 % Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de octubre de 2008

NOTA 1- DESCRIPCION DEL NEGOCIO

La empresa estd organizada de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama 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.

Este estado financiero consolidado ha sido aprobado por la Junta Directiva el dia 25 de
noviembre de 2008.

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

NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

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

contrario.

1. Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros son presentados de acuerdo con Normas Internacionales 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 modificacion a la NIC 1 —
Presentacién 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 Presentacién. Esta norma es aplicable a todas las entidades que reportan
bajo NIIF y la misma ser4 adoptada por la Empresa a partir de la fecha en que entre en

vigencia.

Pasan...

9 < Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de octubre de 2008

Continuacion...
NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

P Base de Presentacién

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de R.G. Inmobiliaria, S.A. y
sus subsidiarias Sociedad Global Investment & Holding Corp., y Golden Rock
Investment Inc., adquiridos en el afio 2007

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

Los estados financieros consolidados al 31 de octubre de 2008, han sido elaborados a
partir de los registros de contabilidad sistematizados que mantienen las compafiias.

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

3. Uso de estimaciones y mediciones

La administracién 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 Informacién 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 determinacién 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 estdn expresados en Balboa (B/.), la moneda legal de la
Repiiblica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el Délar ($), 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...

10 < Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de octubre de 2008

Continuacion...
NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

6. Propiedades, mejoras vy equipos

Los terrenos se presentan en el balance general al costo de adquisicion ajustado por
revaluacién. Las mejoras y el equipo se presentan al costo de adquisicién menos su
amortizacién y depreciacién 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 econémica, se contabilizan para aumentar importe del mobiliario y
equipo, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados.
Los gastos periédicos de mantenimiento, conservacién y reparacion se imputan como
costo a resultados del periodo en que se incurren siguiendo el principio de devengado.

La amortizaciéon y depreciacién 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 a 5 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 v costos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucién
en los beneficios econémicos futuros relacionados con la reduccién de un activo, o un
incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el
registro de un gasto tenga lugar en forma simultinea al registro del incremento del
pasivo o la reduccidn del activo.

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

Pasan...

11 < Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de octubre de 2008

Continuacion...
NOTA 2- POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

8. Reconocimiento de gastos v costos

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

9. Efectivo v equivalente de efectivo

La Compaiiia incluye como efectivo y equivalente de efectivo, el monto de efectivo y
dep6bsitos 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 Administracién evaliia los valores en libros de los activos financieros y otros
activos de la entidad a la fecha del balance general para determinar si existe evidencia
objetiva de un deterioro de su valor. Si existe tal evidencia, se estima un valor de
recuperacién y se reconoce una pérdida por el deterioro para presentar el valor de
recuperacion estimado. La pérdida por deterioro se reconoce en el estado de resultados.

Existe indicacién de evidencia objetiva de deterioro de un activo financiero cuando la
informacién 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 econémicas que
propicien incumplimientos.

11. Impuesto sobre la Renta

El impuesto estimado sobre la renta se calcula sobre los ingresos netos gravables a una
tasa de treinta por ciento.

12 % Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de octubre de 2008

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:

008 2007
Fondo de Caja B/. 1,800 B/. 1,500
Cuentas corrientes 93,315 30,028
Depésito a Plazo 263.874 350,000

B/. 358,989 B/. 381,528

El depésito a plazo tiene vencimiento al primero de enero de 2009 y genera un interés
de 3.56 por ciento anual. Las cuentas corrientes incluyen efectivo por B/. 23,301 como
fondo para pagos de intereses de los bonos emitidos.

NOTA 4- PARTES RELACIONADAS

Las cuentas con compaiifas relacionadas son como sigue:

2008 2007
Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas:

La Hacienda Bambito Panama, S.A. B/. 8,001 B/. 2,600
Sterling Financial, Inc. 125,980 25,500
Carnnot Investment, S.A. 232,921 35,998
R.G. Hotels Panama City, S.A. 384,782 -
R.G. Hotels Cartagena 8,000 -
Bambito Forest Resort, S.A. 309,544 302,695
Casa de Campo Farallén, S.A. 95,909 32,495
R.G. Hotels, Inc. 3,710

B/. _1,168,847 B/. 399,288

Cuentas por pagar compaiiias relacionadas:

Sterling Financial, S.A. B/. 6,229 B/. 6,229
Carnnot Investment, S.A. 5,063 284,371
Ocean Blue Horizon, S.A. - 47,606
Santa Fé Holding, S.A. 830,661 556,219

B/. ___841,953 B/. 894,425

13 < Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de octubre de 2008

NOTA 5- GASTOS POR ANTICIPADO

Al 31 de octubre de 2008 los gastos anticipados consisten en desembolsos realizados
principalmente por costos iniciales de planificacién y disefio de los proyectos Casa
Grande Bambito Community, y Casa Grande Bambito Highlands Condo Hotel.

NOTA 6- TERRENOS

Los terrenos se describen a continuacion:

Finca

nimero Ubicacién 2008 2007
3004 Volcan, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chiriqui B/. 723,200 B/. 723,200
3160 Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui 893,301 893,301
3681 Volcén, Distrito de Boquerdn-Provincia de Chiriqui 232,407 232,407
4212 Volcén, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui 630,000 630,000

42581 Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui 265,075 253,910

31538 Volcan, Distrito de Boquerdén-Provincia de Chiriqui 350,000 -
6303 Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui 4,416,956 4,416,956
6270 Volcan, Distrito de Boquerén-Provincia de Chiriqui 1,319,300 1,319,300
B/.8,830.239 B/.8.,469.074

Los terrenos se presentan en el balance general a su valor razonable en funcién del
valor del mercado, determinidndose este valor razonable en las fechas, 26 de
septiembre de 2005 para las Fincas N° 3004, 3160, 3681, y 4212; 26 de marzo de
2007 para la Finca N° 6270; y 17 de abril de 2007 para la Finca N° 6303 a pattir de
las tasaciones realizadas por expertos independientes no vinculados a la

Compaiiia.

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:

2008 2007
Valor del costo de adquisicién B/. 1,494,763 B/. 1,305,951
Incremento del valor de mercado 7,335,476 7,163,123
Valor de los terrenos al valor de mercado B/. _8.830.239 B/. _8,469.074

La finca N° 6303 est4 garantizando financiamiento por la suma de B/. 1,800,000 de la
Compafifa Bambito Forest Resort Inc., S.A. con Banistmo Capital Markets Group Inc.
bajo la modalidad de fidecomiso.

14 < Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de octubre de 2008

NOTA 7- PROPIEDADES, MEJORAS, EQUIPOS Y MOBILIARIO

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

Adquisicién Edificaciones Mejoras Equipos Mohiliario Total
Al 31 de diciembre
de 2007 B/. 839,773 B/. 179,247 B/. 43,635 B/ 62,594 B/. 1,125,249
Aumento - 221,990 - - 221,990
Al 31 de octubre
de 2008 839,773 401,237 43.635 62,594 1,347.239
Depreciacién Acumulada
Al 31 de diciembre
de 2007 28,169 11,867 8,307 16,919 65,262
Aumento 24,353 9,131 2.096 8.642 44,222
Al 31 de octubre
de 2008 52,522 20,998 10.403 25,561 109.484
Saldo al 31 de octubre
de 2008 B/. 787251 B/. 380239 B/ _33232 B/ _37033 B/ 1237755
Saldo al 31 de
Diciembre de 2007 B/.__839.773 B/. 139211 B/._35328 B/._45675 B/. 1,059,987
NOTA 8- CONSTRUCCIONES EN PROCESO
Al 31 de octubre de 2008 las construcciones en proceso son como sigue:
2008 2007
Obras en ejecucion contratistas B/. 375,034 B/. -
Materiales 253,657 -
Carretera 17,053 -
Otros 23,571 -

B/. 669,315 B/.
NOTA 9- PRESTAMOS BANCARIO

Al 31 de octubre de 2008 el préstamo representa obligacién con Bancafé (Panam4) S.A.,
a una tasa de interés de 9.28% porciento anual con vencimiento el 12 de marzo de
2009. El mismo esta garantizado con depdsito a plazo fijo.
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de octubre de 2008

=

NOTA 10- BONOS POR PAGAR

Los bonos por pagar corresponden a la emisién privada de bonos corporativos
realizados por Golden Rock Investment, Inc. Estos bonos fueron adqumdos en su
totalidad por la Caja de Ahorros y tendran una vigencia de 10 afiosy  pagarén una tasa
de interés de 8% anual. Esta emision estd garantizada porun  fideicomiso, segiin se
describe en la nota 11.

Un detalle de las emisiones por pagar es como sigue:

2008 2007
Bonos Corporativos Serie A B/. 268,750 B/. 331,250
Bonos Corporativos Serie B 172,500 198,750
Bonos Corporativos Serie C 176,250 225,000
Bonos Corporativos Serie D 28.000 31.500
645,500 786,500
Menos- Porcién corriente 142,500 _ 142,500
Saldo a largo plazo B/. 503,000 B/. 6&4200

NOTA 11- 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 Emision 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 Compafiia (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 Ia
explotacién hotelera de Manantial Spa & Resort, y otros derechos hasta la
cancelacion total del capital e interés de la emision de bonos. :

Asimismo, el Fiduciario le entrega al Fideicomitente un mandato de administracién
sobre los bienes y derechos transferidos, con excepcion de la venta de la suscripcion de
los bonos, un fondo de reserva y las utilidades anuales de la explotacién hotelera, hasta
tanto se haya satisfecho anualmente el pago de la amortizacion anual al capital de la
emision.

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

16 % Mchkenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO
31 de octubre de 2008

NOTA 12- ANTICIPO DE CLIENTES

Los anticipos representan abonos de clientes por compromisos en contrato de compra-
venta relacionados los proyectos de Casa Grande Bambito Community, y Casa Grande
Bambito Highland Resort. De acuerdo con dicho contratos los clientes deben realizar
abonos especificos en fechas determinadas hasta la cancelacién del valor de la
propiedad  adquirida.

NOTA 13- CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS

Las cuentas por pagar accionistas obedecen a fondos recibidos de accionistas. Los
mismos no generan intereses ni tienen fecha fija de repago a corto plazo.

NOTA 14- VALOR RAZONABLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el balance general consolidado de
la Compafiia cuando estos se han convertido en parte obligada contractual del
instrumento.

Efectivo - Comprenden las cuentas de efectivo, cuentas corrientes y depositos libre de
gravimenes y con vencimiento a tres meses o menos desde la fecha respectiva del
depdsito. 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.

Clasificacion 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 como pasivos no corrientes
las de vencimiento superior a dicho periodo.
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
NOTAS AL ESTADO FINANCIERO CONSOLIDADO

31 de octubre de 2008

NOTA 15- RIESGO SOBRE LOS ACTIVOS FINANCIEROS

Los principales activos financieros de la empresa son saldos de caja, efectivo y cuentas
por cobrar Compailias Relacionadas que representan la exposicion maxima de la
empresa al riesgo de pérdida o deterioro.

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

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

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

NOTA 16- COMPROMISOS

Al 31 de octubre de 2008, R.G. Inmobiliaria, S.A. mantiene contratos de compra-venta
firmados con clientes por la compra de unidades de condominio del proyecto-Casa
Grande Bambito Highlands- por un monto de B/. 4,029,500, que representa el sesenta
porciento de las unidades de este proyecto en ejecucion. De acuerdo a dichos contratos
se ha recibido un monto en abonos por la suma de B/. 1,459,350, y un remanente de los
abonos por un monto de B/. 333,500 debe recibirse a mas tardar en diciembre de 2008.
Este provecto tiene un valor en venta por B/. 7,947,547. Los contratos establecen un
veriodo de abonos del pago inicial de manera que la venta y la transferencia de la
vroviedad surte sus efectos con el cumplimiento final de pago de la totalidad del valor de
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MCKENZIE & MCKENZIE
Auditores, Consultores Gerenciales
McKenzie International

&

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

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

mzm -&»:a

DICTAMEN DE REVISION DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SOBRE
i INFORMACION ADICIONAL
i

R.G. Inmobiliaria, S.A.

Fl estado financiero consolidado de R.G. Inmobiliaria, S.A. y Compaiiias Subsidiarias
para el periodo de diez meses terminado al 31 de octubre de 2008, y nuestro informe de
revision se presenta en la seccion anterior de este documento. Nuestra revisién se efectud
con el propésito de obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estén
libres de representaciones erréneas de importancia relativa. Las informaciones adicionales
incluidas en las paginas 21 al 24, se presentan para prop6sitos de anélisis adicional y no son
parte requerida del estado financiero consolidado bésico. Dichas informaciones han sido
sometidas a los procedimientos aplicados a la revisién del estado financiero consolidado
bésico, y se presentan de acuerdo con normas internacionales de informaci6n financiera.
Estas informaciones deberfan leerse en conjunto con el estado financiero consolidado

oy basico.

L "uAcKA-’_ — ) —

' 25 de noviembre de 2008
Panama4, Republica de Panama

b
L

Ee




i

R.G. INMOBILJIARIA, S.A.

CONSOLIDACION DEL BALANCE GENERAL

31 de octubre de 2008

Sociedad Global
R.G. Investments  Golden Rock
Inmobiliaria & Holding Investment
Total Eliminaciones S.A. Corp. Inc.
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo B/. 358.089 B/. B/. 335,688 B/. B/. 23.301
Cuentas por cobrar:
Compafiias Relacionadas 1,168,847 ( 1,200,285) 2,181,555 187,577
Cuentas por cobrar otras 29.500 29.500
1,198,347 (_1,200.285) 2211.055 187.577
Gastos por anticipado 60,632 55.569 5,063
Total de Activos Corrientes 1.617.968 (_1,200.285) 2,602,312 5,063 210.878
ACTIVOS NO CORRIENTES
Inversiones (_4,963.073) 4,963.073
Construcci6n en proceso 669.315 669,315
Propiedades, mejoras y
equipos- neto
Terrenos 8,830,239 2,658,983 4.416,956 1,754,300
Mejoras, equipos y mobiliario 1,237,755 146,593 1,091.162
10,067.994 2.805.576 4,416,956 2.845.462
Total de Activos B/. 12,355,277 B/(_6,163,358) B/. 10,370,961 B/. _4,422,019 B/ _3,725,655
PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS
PASIVOS CORRIENTES
Cuentas por pagar B/. 396 B/ B/. 15 B/ B/. 381
Prestamos bancarios por pagar 200,000 200,000
Porci6n corriente a largo plazo 142,500 142,500
Compaiifas relacionadas 841,953 ( 1,200,285) 714,636 5,063 1,322,539
Adelantos recibidos de clientes __1,597.975 1,597.975
Total de Pasivos Corrientes 2,782,824 (_1.200.285) 2,512,626 5.063 1.465.420
PASIVOS NO CORRIENTES
Bonos por pagar 503.000 503,000
PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS
Acciones Comunes sin valor
nominal 1,764,502 ( 4,963,073) 5,445,366 10,000 1,272,209
Utilidades no distribuidas
(Déficit) 30.525) 1.561 ( 32.086)
1,733,977 ( 4,963,073) 5,446,927 10,000 1,240,123
Revalorizacion de propiedades _ 7,335.476 2.411,408 4,406,956 517.112
Total del Patrimonio 9.069.453 (0 4.963.073) 7.858.335 4,416,956 1,757,235

Total de Pasivos y Patrimonio B/. 12,355,277 B/.(_6.163,358) B/. 10,370,961 B/. _4,442.019 B/ _3,725,655
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
CONSOLIDACION DEL ESTADO DE RESULTADO

Periodo de diez meses terminados al 31 de octubre de 2008

Sociedad Global
R.G. Investments  Golden Rock
Inmobiliaria & Holding Investment
Total Eliminaciones S.A. Corp. Inc.
Ingresos Continuos
Servicios administrativos B/, 175,588 B/. 67,494 B/. 108,094
Intereses Ganados 17.437 17.437
193.025 84.931 108.094
Gastos de Administraciéon
Alquiler 27,943 27,943
Depreciacion 44,222 15,628 28,594
Honorarios 12,757 5,827 6,930
Electricidad y Teléfono 11,602 11,602
Servicios legales 7,793 7,058 735
Mantenimientos y gastos
de oficina 4,526 4,526
Otros 6.873 5,767 1,106
115.716 78.351 37.365
Utilidad en operaciones 77.309 6,580 70.729
Gastos financieros 75.993 6.534 69.459
Utilidad antes del impuesto
sobre la renta 1,316 46 1,270
Impuesto sobre la renta ( 395) 14) ( 381)
Utilidad neta B/ 921 B/ 32 B/ B/ 889
Mckenzie & Mckenzie
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.

CONSOLIDACION DEL ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Periodo de diez meses terminados al 31 de octubre de 2008

Capital Pagado

Saldo at 31 de diciembre
de 2007 B/,
Incremento de capital

Saciedad Global
R.G. Investments  Golden Rock
Inmobiliaria & Holding Investment
Total Eliminaciones S.A. Corp. Inc.
826,293 B/.( 5,129,073) B/. 5,445,366 B/. 10,000 B/. 500,000
772,209 772,209
166,000 166.000 = - -

Capital minoritario adquirido

Saldo al 31 de octubre
de 2008

Utilidades no Distribuidas

Saldo al 31 de diciembre
de 2007 B/.(
Utilidad neta del perfodo
Adquisicién de intereses
Minoritarios (

20,455) BY.
921

10.991) (

B/ _1.764.502 B/.(_4,963,073) B/. _5.445366

10,991 B/. 1,529
2 32

10.991) S

B/. 10,000 B/. _1,272.209

B/ - B/.( 32,975)
- 889

Saldo al 31 de octubre
de 2008 B/(

30,523) B/.

- B/. L5361

B/. = B/( 32,086)

Revalorizacion de Propiedades

Saldo al 31 de diciembre
de 2007 B/
Adquisicién de intereses
minoritarios

7,163,123 B/

172,353

172,353) B/. 2,411,408

172.353 -

B/. 4,406,956 B/. 517,112

Saldo al 31 de octubre
de 2008

Intereses Minoritarios

Saldo al 31 de diciembre
de 2007 B/

Disposicion intereses
Minoritarios (

B/. _17,335476 B/.

327,362 B/

327.362) (

—_— B/ _2411408

327,362 B/ -

327.362) =

B/. _4,406,956 B/. __ 517,112

B/. - B/. -

Saldo al 31 de octubre
de 2008 B/

- B/.

= B/. -

B/. - B/. -
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R.G. INMOBILIARIA, S.A.
CONSOLIDACION DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Periodo de diez meses terminados al 31 de octubre de 2008

Sociedad Global
R.G. Investments  Golden Rock
Inmobiliaria & Holding Investment
Total Eliminaciones S.A. Corp. Inc.
FLUJO DE EFECTIVO DE
Actividades de operacién:
Utilidad Neta B/. 921 B/ - B/. 32 B/ - B/. 889
Ajustes para conciliar la
utilidad neta con el efectivo
neto (usado en) provisto por
las Actividades de operacion:
Depreciacion 44,222 - 15,628 - 28,594
Cambios en activos y pasivos
de operacion:
Cuentas relacionadas netas  (  350,234) - ( 1,297,113) 5,063 941,816
Cuentas por cobrar ( 1,360) - ( 1,360) B -
Gastos pagados anticipado  ( 48,449) - ( 43,386) ( 5,063) -
Construcciones en proceso  ( 669,315) - - - (  669,315)
Cuentas por pagar ( 108,600) - ( 96,056) - ( 12,544)
Anticipo de cliente 1,597,975 - 1,597,975 - -
Intereses devengados ( 17,437) - ( 17437 - -
Intereses cobrados 17,437 - 17,437 - -
Intereses incurridos 75,993 - 6,534 - 69,459
Intereses pagados (___75993) - ( 6.534) - (__ 69.459)
Efectivo neto (utilizado en)
provisto por las actividades
de operacién 465,160 - 175.720 - 289.440
FLUJO DE EFECTIVO DE
Actividades de inversion:
Inversion en subsidiaria
Mobiliario, equipo y mejoras (  221,990) - ( 297) - (  221,693)
Terreno 361,165) = 73,835 - (__435,000)
Efectivo neto provisto por
(usado en) las actividades
de inversién (___583.155) = 73.538 - (__056.693)
FLUJO DE EFECTIVO DE
Actividades de financiamiento:
Préstamo bancario 200,000 - 200,000 < -
Aumento de Capital 772,209 - - - 772,209
Cuentas de Accionistas (  735,753) - ( 471,797 - (  263,956)
Amortizacién de bonos
por pagar (___141.000) - - - (___141,000)
Efectivo neto provisto (usado) en
las actividades de financiamiento 95.456 E (___271.797) - 367.253
Aumento (disminucion) de efectivo
y deposito en bancos ( 22,539) - ( 22,539) = -
Efectivo y dep6sito en bancos
al inicio del afio 381,528 - . 358227 - 23.301
Efectivo y depésito en bancos
al final del perfodo B/. 358,989 B/. -

B/. ___335,688 B/ - B/. 23,301

24 % Mckenzie & Mckenzie
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