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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefores
Accionistas y Junta Directiva de
Bayport Enterprises, S.A.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Bayport Enterprises, S.A. (la “Empresa”), los cuales abarcan el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2019, y el estado de ganancia o pérdida, el estado de
cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y las notas a los
estados financieros, incluyendo un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de la Empresa al 31 de diciembre de 2019, y su desempefio financiero y
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF’s).

Base para la Opinion

Llevamos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Nuestras
responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la seccion de
Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe. Somos
independientes de la Empresa de acuerdo con el Codigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del
Consejo de Normas Internacionales de Etica para los Contadores Profesionales (Codigo de Etica IESBA) y el
Caddigo de Etica Profesional para los Contadores Publicos Autorizados de Panama (Capitulo V de la Ley 57
del 1 de septiembre de 1978), y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con
esos requerimientos y con el Cddigo de Etica IESBA. Creemos que la evidencia de auditoria que hemos
obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Asunto de Enfasis

Durante el afio 2019 la Empresa adopt6 el modelo de valor razonable conforme a la NIIC 40 “Propiedades de
inversion”. Los efectos de los cambios en las politicas contables y la correccién del error se detallan en la Nota
18 de los estados financieros. Nuestra opiniéon no se modifica con respecto a este asunto.

Asunto Clave de la Auditoria

Los asuntos clave de auditoria son esos asuntos que, segun nuestro juicio profesional, fueron de la mayor
importancia en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Estos asuntos fueron cubiertos en
el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto, y al formar nuestra opinidn sobre los
mismos, y ho proporcionamos una opinidn por separado sobre estos asuntos.

Valor razonable de las propiedades de inversién
Ver notas 3.14 y 10 de los estados financieros

Asunto clave de auditoria

Las propiedades de inversion al 31 de diciembre de 2019 suman B/.215,289,750, un 90% de los activos de la
Empresa y son registrados al valor razonable. Estas partidas fueron significativas en nuestra auditoria debido
a lo significativo del saldo de propiedades de inversién en los estados financieros tomados como un todo y a
los juicios y estimaciones significativas que se requieren para determinar los valores razonables.
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Coémo el asunto fue abordado en nuestra auditoria
Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:

a) Hemos evaluamos la utilidad del trabajo del especialista externo, incluyendo: (i) su competencia en el
mercado e independencia con la Empresa; (ii) Relevancia y razonabilidad de sus observaciones y/o
conclusiones y consistencia con otras evidencias de auditoria.

b) Hemos evaluado los supuestos, insumos, método y modelos utilizados por el experto con propdsito de
los estados financieros de acuerdo con NIIF.

c) Hemos analizado criticamente las conclusiones arribadas por el experto.

d) Involucramos especialistas para reprocesar las metodologias utilizadas por la Administracion en la
determinacion del valor razonable.

e) Hemos verificado que los registros realizados por la Administracién fueran consistentes con las
conclusiones arribadas.

Los resultados de nuestras pruebas fueron satisfactorios y hemos validado que la valuacién de las
propiedades de inversion es razonable.

Otra Informacién

La Administracion es responsable de la otra informacién. La otra informacion corresponde a la informacion
incluida en el informe IN-A, pero no incluye los estados financieros y el informe del auditor sobre los mismos.
Este informe se espera que esté disponible para nosotros después de la fecha del informe del auditor.

Nuestra opinidn sobre los estados financieros no cubre la otra informacion y no expresaremos ninguna forma
de conclusién de aseguramiento sobre la misma.

Junto con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacién
arriba identificada cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar si la otra informacién es materialmente
inconsistente con los estados financieros o con nuestro conocimiento obtenido en la auditoria o que de otra
manera parezca tener errores materiales.

Cuando leamos el informe IN-A, si concluimos que hay un error material en el mismo, se requiere que
comuniquemos el asunto a los encargados del gobierno y a las autoridades regulatorias en caso de ser
aplicable.

Responsabilidades de la Administraciéon y los Encargados del Gobierno Corporativo por los Estados
Financieros

La Administraciéon es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de
acuerdo con las NIIF’s, y del control interno que la Administracion determine como necesario para permitir la
preparacion de estados financieros que no contengan errores importantes, ya sea debido a fraude o error.

Al preparar los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la capacidad de la Empresa
para continuar como negocio en marcha, revelar, segun sea aplicable, los asuntos relacionados con el negocio
en marcha y usar la contabilizaciéon de situaciones de negocio en marcha a menos que la Administracion
pretenda liquidar la Empresa o cesar las operaciones, o no tiene una alternativa mas realista que hacerlo.

Los encargados del gobierno son responsables de supervisar el proceso de informacion financiera de la
Empresa.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener la seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto no tienen
errores importantes, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe del auditor que incluye nuestra opinion.
La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria llevada a
cabo de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detectara un error importante cuando
éste exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y se consideran importantes si, individualmente o de
manera acumulada, puede esperarse que influyan en las decisiones econémicas de los usuarios realizadas
tomando en cuenta estos estados financieros.
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Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, ejercemos el juicio
profesional y mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

o Identificamos y evaluamos los riesgos de error importante en los estados financieros, debido a fraude o
error, disefiamos y realizamos procedimientos de auditoria en respuesta a esos riesgos, y obtenemos
evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.
El riesgo de no detectar un error importante que resulte de fraude es mayor que uno que resulte de error,
debido a que el fraude puede involucrar colusién, falsificacién, omisiones intencionales, declaraciones
erroneas, o la violacion del control interno.

. Obtenemos una comprension del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el proposito de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Empresa.

. Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas hechas por la Administracion.
. Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la contabilizacion de situaciones

de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre
importante en relacion con eventos o condiciones que puedan dar lugar a una duda significativa acerca
de la capacidad de la Empresa para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre importante, se requiere que dirijamos la atenciéon en nuestro informe de auditoria a las
revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas revelaciones son inadecuadas,
modifiquemos nuestra opinidn. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida en
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los eventos o condiciones futuras pueden causar
que la Empresa deje de ser un negocio en marcha.

. Evaluamos la presentacion, estructura y contenido generales de los estados financieros, incluyendo las
revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de
manera que logren su presentacion razonable.

Comunicamos a los encargados del gobierno corporativo sobre, entre otros asuntos, el alcance y oportunidad
planeados de la auditoria y los hallazgos de auditoria significativos, incluyendo cualquier deficiencia
significativa en el control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno corporativo, una declaracién de que hemos cumplido
con los requerimientos relevantes acerca de la independencia y les comunicamos todas las relaciones y otros
asuntos que razonablemente se puedan pensar como una ayuda a nuestra independencia, y cuando sea
aplicable, las salvaguardas relacionadas.

A partir de los asuntos comunicados a los encargados del gobierno corporativo, determinamos que esos
asuntos fueron de la mayor importancia en la auditoria de los estados financieros del periodo actual y por lo
tanto, son los asuntos clave de auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria a menos
que las leyes o regulaciones impidan la revelacion publica del asunto o cuando, en circunstancias
extremadamente raras, determinamos que un asunto no debe comunicarse en nuestro informe de auditoria
porque de manera razonable se pudiera esperar que las consecuencias adversas por hacerlo serian mas que
los beneficios de interés publico de dicha comunicacion.

El socio del compromiso de auditoria que origina este informe de auditoria emitido por un auditor independiente
es Miguel Guerra.

Dehitle.

30 de marzo de 2020
Panama, Republica de Panama



Bayport Enterprises, S.A.

Estado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Activos

Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Depésitos a plazo

Fondo de fideicomiso con uso especifico
Cuentas por cobrar clientes

Gastos e impuestos pagados por anticipado

Total de activos corrientes

Activos no corrientes:

Cuentas por cobrar otras

Propiedades de inversion

Mobiliario y equipo, neto

Cuentas por cobrar partes relacionadas
Otros activos

Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos y patrimonio

Pasivos corrientes:

Bonos por pagar

Cuentas por pagar proveedores

Gastos e impuestos acumulados por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:

Bonos por pagar

Pasivo por impuesto diferido
Depésitos en garantia por pagar

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:

Capital en acciones
Utilidades retenidas
Impuesto complementario

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Notas

(o2&, e > T - NN

12

11

12

13

Al 1 de enero

2019 2018 de 2018

(Reexpresado) (Reexpresado)

1,006,831 1,359,559 1,784,914
14,711,541 13,171,538 6,624,240
1,484,552 1,411,771 657,250
554,225 432,063 479,321
693,678 503,882 145,481
18,450,827 16,878,813 9,691,206
906,699 961,860 1,538,284
215,289,750 220,022,000 218,668,665
391,870 457,999 468,691
4,421,193 4,426,205 4,368,474
58,139 58,139 58,139
221,067,651 225,926,203 225,102,253
239,518,478 242,805,016 234,793,459
3,500,703 3,240,696 3,000,000
336,633 352,997 736,477
730,324 720,126 712,892
4,567,660 4,313,819 4,449,369
39,973,798 43,442,856 46,651,907
- - 87,024

951,023 1,188,957 1,963,083
40,924,821 44,631,813 48,702,014
45,492,481 48,945,632 53,151,383
2,635,360 2,635,360 100,000
192,503,299 192,336,686 182,589,031
(1,112,662) (1,112,662) (1,046,955)
194,025,997 193,859,384 181,642,076
239,518,478 242,805,016 234,793,459

Las notas que se acompafan son parte integral de estos estados financieros.
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Bayport Enterprises, S.A.

Estado de ganancia o pérdida
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Notas 2019 2018
Ingresos por alquiler 10 13,309,359 13,587,511
Otros ingresos 1,376,564 755,632
Cambio en el valor razonable de las propiedades de inversion 10 (4,754,139) 1,634,031
Depreciacion y amortizacion 9 (100,522) (102,285)
Gastos generales y administrativos 7,14 (2,531,912) (3,492,533)
Costos financieros 12 (2,468,577) (2,634,701)
Utilidad neta 4,830,773 9,747,655

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.



Bayport Enterprises, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2019

(En balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Efecto de adopcién del modelo de valor
razonable en propiedad de inversion

Saldo al 1 de enero de 2018
Utilidad neta

Impuesto complementario

Emision en acciones

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Utilidad neta

Dividendos pagados

Saldo al 31 de diciembre de 2019

Nota

18

13

13

Capital en Utilidades Impuesto
acciones retenidas complementario Total
100,000 18,788,676 (1,046,955) 17,841,721
- 163,800,355 - 163,800,355
100,000 182,589,031 (1,046,955) 181,642,076
- 9,747,655 - 9,747,655
- - (65,707) (65,707)
2,535,360 - - 2,535,360
2,635,360 192,336,686 (1,112,662) 193,859,384
- 4,830,773 - 4,830,773
- (4,664,160) - (4,664,160)
2,635,360 192,503,299 (1,112,662) 194,025,997

Las notas que se acompafan son parte integral de estos estados financieros.



Bayport Enterprises, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta
Ajustes por:
Costos financieros
Depreciacion y amortizaciéon
Baja en propiedad de inversién
Pérdida (ganancia) por revaluacion de propiedades de inversion
Provisién de pérdidas para cuentas por cobrar

Cambios en activos y pasivos que involucran efectivo:
Cuentas por cobrar clientes
Cuenta por cobrar otras
Gastos e impuestos pagados por anticipado
Cuentas por pagar proveedores
Gastos e impuestos acumulados por pagar
Pasivo por impuesto diferido
Depdsitos en garantia por pagar

Efectivo proveniente de las actividades de operacion
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto proveniente de las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Depésitos a plazo fijo con vencimientos mayores a 90 dias
Cuentas por cobrar partes relacionadas

Adquisiciones de activo fijo

Adiciones en propiedades de inversion

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Fondo de fideicomiso

Pago en bonos

Producto de emisién de acciones

Dividendos pagados

Impuesto complementario

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento

Disminucion neto de efectivo

Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalente de efectivo al final del afio

Las notas que se acompanan son parte integral de estos estados financieros.

Notas

12

2019 2018
4,830,773 9,747,655
2,468,577 2,634,701

100,522 102,285
- 467,832
4,754,139 (1,634,031)
193,908 13,667
12,347,919 11,332,109
(316,070) 33,591
55,161 576,425
(189,796) 15,794
(16,364) (383,480)
10,198 7,234
- (87,024)
(237,934) (774,126)
11,653,114 10,720,523
- (374,195)

(2,436,932) (2,603,056)
9,216,182 7,743,272

(1,540,003) (6,547,298)

5,012 (57,731)
(34,393) (91,594)
(21,889) (187,136)

(1,591,273) (6,883,759)

(72,781) (754,521)
(3,240,696) (3,000,000)
- 2,535,360
(4,664,160) -
- (65,707)
(7,977,637) (1,284,868)
(352,728) (425,355)
1,359,559 1,784,914
1,006,831 1,359,559




Bayport Enterprises, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afno terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

2.1

Informacién general

Bayport Enterprises, S.A. (la “Empresa”) esta constituida mediante Escritura Publica No.17,650 del 30 de
diciembre de 1997 y opera conforme a las leyes de la Republica de Panama. Su principal fuente de
negocio es el arrendamiento de bienes inmuebles.

Mediante Escritura No.898 del 5 de febrero de 2015, se protocoliza el Convenio de Fusion por absorcién
entre las sociedades Bayport Enterprises, S.A., Riverside Mortgage, Corp., Ladera Investment, Inc. y
Hartford, Inc. donde la sobreviviente es Bayport Enterprises, S.A.

Mediante Resolucion No. SMV-139-16 de 15 de marzo de 2016, Bayport Enterprises, S.A. queda inscrita
en la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Mediante Resolucion No. SMV-778-16 de 1 de diciembre de 2016, la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama autoriz6 a Bayport Enterprises, S.A. la oferta publica de bonos corporativos rotativos.

Mediante Resolucion No. SMV-275-18 de 15 de junio de 2018, la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama autorizé a Bayport Enterprises, S.A. la oferta publica de venta de hasta 20,000
acciones comunes clase B.

De acuerdo a lo que establece la resolucion No.201-7825 de 6 de diciembre de 2018 emitida por la
Direccidon General de Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas se ordena la inscripcion de la
Empresa en el registro de sociedades de inversién inmobiliaria, para acogerse al régimen especial de
tributacion del impuesto sobre la renta, de acuerdo al paragrafo 2 del Articulo 706 del Cédigo Fiscal.

La oficina principal esta ubicada en Punta Pacifica, Torre de las Américas, planta baja.

Adopcion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) nuevas y revisadas
Normas e interpretaciones adoptadas sin impacto significativo sobre los estados financieros

Las siguientes Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s) o Interpretaciones a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (CINIIF), efectivas para el afo que inicié el 1 de enero
de 2019, no tuvieron un efecto significativo sobre los estados financieros:

Enmienda a la NIIF 9 - Componente de prepago con compensacion negativa.
Enmienda a la NIC28 - Instrumentos financieros a largo plazo con una asociada o negocio
conjunto.

e Enmienda ala NIC12 - Clarificacién sobre la presentacion del impuesto sobre la renta.

e Enmienda a la NIC23 - Clarifica el tratamiento contable de los costos de interés de un activo
especifico cuando el activo esta listo para su uso y el préstamo continua vigente.

e Enmienda a la NIIF3 - Clarifica el tratamiento contable cuando el Grupo obtiene el control

e Enmienda ala NIIF 11 - Clarifica el tratamiento contable en un negocio conjunto con respecto a la
participacion en la entidad previa a la obtencion del control.

¢ Modificaciones a la NIC 19 - Plan de beneficios para empleados Enmienda, reduccion o
liquidaciones.

e  CINIIF 23 - Incertidumbre sobre Tratamientos de impuestos.

e NIIF16 — Arrendamientos.



Bayport Enterprises, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afno terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

2.2

Impacto en la contabilidad del arrendador

La NIIF 16 no cambia sustancialmente como un arrendador contabiliza los arrendamientos. Segun la
NIIF 16, un arrendador continda clasificando los arrendamientos como arrendamientos financieros o
arrendamientos operativos y contabiliza esos dos tipos de arrendamientos de manera diferente. Sin
embargo, la NIIF 16 ha cambiado y ampliado las revelaciones requeridas, en particular con respecto a
cémo un arrendador maneja los riesgos derivados de su interés residual en los activos arrendados.

Bajo la NIIF 16, un arrendador intermedio contabiliza el arrendamiento principal y el subarrendamiento
como dos contratos separados. Se requiere que el arrendador intermedio clasifique el subarrendamiento
como un arrendamiento financiero u operativo por referencia al activo por derecho de uso que surge del
arrendamiento principal (y no por referencia al activo subyacente como fue el caso segun la NIC 17).

Debido a este cambio, la Empresa ha reclasificado algunos de sus contratos de subarrendamiento como
arrendamientos financieros. Como lo exige la NIIF 9, se ha reconocido una provisién para pérdidas
crediticias esperadas en las cuentas por cobrar de arrendamiento financiero. Este cambio no tuvo
impacto al cierre del afo 2019.

Normas e interpretaciones nuevas y revisadas emitidas, pero aun no son efectivas

A la fecha de autorizacién de estos estados financieros, la Empresa no ha aplicado las siguientes Normas
NIIF nuevas y revisadas que se han emitido pero que aun no estan vigentes:

NIIF 17 Contratos de seguro 1 de enero de 2022

NIIF 10 y NIC 28 Venta de contribucion de activos entre el Aun no se ha establecido
(enmienda) inversionista y su asociada o negocio conjunto

Enmienda a NIIF 3 Definiciones de un negocio 1 de enero de 2020
Enmienda a NIC 1 Definiciones de material 1 de enero de 2020

y NIC 28

Marco conceptual Modificaciones a las referencias del 1 de enero de 2020

Marco Conceptual en los estandares NIIF
La Administracion no espera que la adopcion de las normas mencionadas anteriormente tenga un
impacto material en los estados financieros de la Empresa en periodos futuros.
Base de presentacion y politicas de contabilidad mas significativas

Las politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los estados financieros se presentan a
continuacion. Estas politicas de contabilidad fueron utilizadas consistentemente con el periodo anterior.

3.1 Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF’s).

3.2 Base de preparacion
Estos estados financieros estan presentados en la unidad monetaria balboa (B/.). EIl balboa, unidad
monetaria de la Republica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el délar de los Estados

Unidos de América.

3.3 Informacion por segmentos



Bayport Enterprises, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afno terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

La Empresa reporta los segmentos operativos conforme a la NIIF 8 - Segmento de Operacion. Los
segmentos operativos son componentes de una entidad: (a) que desarrolla actividades de negocio de
las que puede obtener ingresos de las actividades ordinarias e incurrir en gastos; (b) cuyos resultados
de operacion son revisados de forma regular por la maxima autoridad en la operaciéon de toma de
decisiones de la entidad, para decidir sobre los recursos a ser asignados al segmento y evaluar su
rendimiento; (c) en el que la informacion financiera diferenciadora esta disponible.

La Empresa mantiene un segmento de informacién — Arrendamiento de bienes inmuebles.

3.4 Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen en el estado de situacion financiera cuando la Empresa
se convierte en parte de acuerdo con las condiciones contractuales del instrumento.

Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente al valor razonable. Los costos de transaccion
que son directamente atribuibles a la adquisicion o emision de activos y pasivos financieros (distintos a
los activos y pasivos financieros designados al valor razonable con cambio en los resultados) se agregan
o deducen del valor razonable de los activos o pasivos financieros, cuando sea apropiado, al momento
del reconocimiento inicial. Los costos de transaccién directamente atribuibles a la adquisicion de activos
o pasivos financieros designados al valor razonable con cambio en los resultados se reconocen de
inmediato en el resultado del periodo.

3.5 Activos financieros

La Empresa clasifica al momento de reconocimiento inicial sus activos financieros para la medicion
posterior a costo amortizado o a valor razonable dependiendo del modelo de negocio de la Empresa
para gestionar los activos financieros y las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del
instrumento.

Todas las compras o ventas regulares de activos financieros se reconocen y se dan de baja en una fecha
de negociacion. Las compras o ventas regulares son compras o ventas de activos financieros que
requieren la entrega de activos dentro del plazo establecido por la regulacion o practicas habituales en
el mercado.

Todos los activos financieros reconocidos se miden posteriormente en su totalidad, ya sea a costo
amortizado o valor razonable, segun la clasificacion de los activos financieros.

Clasificacion de Activos Financieros - Instrumentos de deuda que cumplan con las siguientes
condicionales se miden subsecuentemente a costo amortizado:

- Si el activo financiero se mantiene en un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener activos
financieros con el objetivo de obtener flujos contractuales de efectivo; y

- Los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas a flujos de efectivo
que son unicamente pagos de principal e interés sobre el monto del principal.
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Instrumentos de deuda que cumplan las siguientes condiciones se miden subsecuentemente a valor
razonable a través de otros resultados integrales:

- El activo financiero es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se cumple al
obtener flujos contractuales de efectivo y vendiendo activos financieros; y

- los términos contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificas, a flujos de
efectivo que son Unicamente pagos de principal y del interés sobre el monto pendiente del
principal.

Costo Amortizado y Método de Interés Efectivo - El método de interés efectivo es un método para calcular
el costo amortizado de un instrumento de deuda y para asignar los ingresos por intereses durante el
periodo relevante.

Para los activos financieros que no fueron comprados u originados por activos financieros con deterioro
de crédito (por ejemplo, los activos que tienen deterioro de crédito en el reconocimiento inicial), la tasa
de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente las entradas futuras de efectivo esperadas
(incluidas todas las comisiones y puntos pagados o recibidos que forma parte integrante de la tasa de
interés efectiva, los costos de transaccién y otras primas o descuentos) excluyendo las pérdidas
crediticias esperadas, a lo largo de la vida esperada del instrumento de deuda o, en su caso, un periodo
mas corto, al importe en libros bruto del instrumento de deuda en el reconocimiento inicial. Para los
activos financieros con deterioro crediticio comprados u originados, una tasa de interés efectiva ajustada
por crédito se calcula descontando los flujos de efectivo futuros estimados, incluidas las pérdidas
crediticias esperadas, al costo amortizado del instrumento de deuda en el reconocimiento inicial.

- El costo amortizado de un activo financiero es el monto al cual el activo financiero se mide en el
reconocimiento inicial menos los reembolsos del principal, mas la amortizacién acumulada
utilizando el método de interés efectivo de cualquier diferencia entre ese monto inicial y el monto
de vencimiento, ajustado por cualquier pérdida. El valor bruto en libros de un activo financiero es
el costo amortizado de un activo financiero antes de ajustar cualquier provisién para pérdidas.

- Los ingresos por interés se reconocen usando el efecto de interés efectivo para los instrumentos
de deuda medidos subsecuentemente a costo amortizado y a valor razonable a través de otros
resultados integrales. Para los activos financieros comprados u originados distintos de los activos
financieros con deterioro de crédito, los ingresos por intereses se calculan aplicando la tasa de
interés efectiva al valor en libros bruto de un activo financiero, excepto para los activos financieros
que posteriormente han sufrido deterioro de crédito (ver debajo). Para los activos financieros que
posteriormente se han deteriorado el crédito, los ingresos por intereses se reconocen aplicando la
tasa de interés efectiva al costo amortizado del activo financiero. Si en periodos de reporte
posteriores el riesgo crediticio en el instrumento financiero con deterioro crediticio mejora, de modo
que el activo financiero ya no tiene deterioro crediticio, los ingresos por intereses se reconocen
aplicando la tasa de interés efectiva al valor en libros bruto del activo financiero.

- Para los activos financieros adquiridos u originados que tengan deterioro crediticio, la Empresa
reconoce los ingresos por intereses aplicando la tasa de interés efectiva ajustada por crédito al
costo amortizado del activo financiero a partir de su reconocimiento inicial. El calculo no vuelve a
la base bruta, incluso si el riesgo crediticio del activo financiero mejora posteriormente, de modo
que el activo financiero ya no tiene deterioro crediticio.

- Los ingresos por interés son reconocidos por resultados (ganancias / pérdidas) y es incluido en el
concepto “Ingresos financieros — Ingresos por intereses”.
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Efectivo y equivalentes de efectivo

Comprenden el efectivo en caja y los depositos a la vista en bancos. Para efectos del estado de flujos
de efectivo, se consideran como efectivo y equivalentes de efectivo los depdsitos a plazo con
vencimientos originales menores a tres meses y aquellos fondos libres de gravamenes.

Deterioro de activos financieros

La Empresa reconoce una provision para pérdidas por pérdidas crediticias esperadas en inversiones en
instrumentos de deuda que se miden a costo amortizado o en valor razonable a través de otros
resultados integrales, cuentas por cobrar por arrendamiento, cuentas por cobrar comerciales y activos
contractuales, asi como en contratos de garantia financiera. EIl monto de las pérdidas crediticias
esperadas se actualiza en cada fecha de reporte para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde
el reconocimiento inicial del instrumento financiero respectivo.

La Empresa reconoce pérdidas crediticias esperadas de por vida para las cuentas por cobrar comerciales
y los activos contractuales; se evaltan en la fase 1 (si estas cuentas no muestran morosidad). Las
pérdidas crediticias esperadas en estos activos financieros se estiman utilizando una matriz de provision
basada en la experiencia histérica de pérdidas crediticias de la Empresa, ajustada por factores que son
especificos de los deudores, las condiciones econdmicas generales y una evaluaciéon tanto de la
direccién actual como de la prevision de condiciones en la fecha de reporte, incluyendo el valor temporal
del dinero cuando sea apropiado.

Para todos los demas instrumentos financieros, la Empresa reconoce la pérdida crediticia esperada de
por vida cuando ha habido un aumento significativo en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial.
Sin embargo, si el riesgo crediticio en el instrumento financiero no ha aumentado significativamente
desde el reconocimiento inicial, la Empresa mide la provision para pérdidas para ese instrumento
financiero en una cantidad igual a la pérdida crediticia esperada a 12 meses.

La pérdida crediticia esperada de por vida representa las pérdidas crediticias esperadas que resultaran
de todos los eventos de incumplimiento posibles durante la vida util esperada de un instrumento
financiero. En contraste, la pérdida crediticia esperada a 12 meses representa la parte de la pérdida
esperada de por vida que se espera que resulte de los eventos predeterminados en un instrumento
financiero que sean posibles dentro de los 12 meses posteriores a la fecha del informe.

Incremento significativo en el riesgo de crédito

Al evaluar si el riesgo de crédito en un instrumento financiero ha aumentado significativamente desde el
reconocimiento inicial, la Empresa compara el riesgo de que ocurra un incumplimiento en el instrumento
financiero en la fecha de reporte con el riesgo de un incumplimiento en el instrumento financiero en la
fecha de inicio. Reconocimiento, al realizar esta evaluacion, la Empresa considera informacioén tanto
cuantitativa como cualitativa que sea razonable y fundamentada, incluida la experiencia historica y la
informacion prospectiva que esta disponible sin costo o esfuerzo innecesario. La informacion prospectiva
considerada incluye las perspectivas futuras de las industrias en las que operan los deudores de la
Empresa, obtenidas de informes de expertos econdmicos, analistas financieros, organismos
gubernamentales, grupos de expertos pertinentes y otras organizaciones similares, asi como la
consideracion de varias fuentes externas de informacion real e informacidon econémica proyectada
relacionada con las operaciones centrales de la Empresa.
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Medicion y reconocimiento de pérdidas crediticias esperadas

La medicién de las pérdidas crediticias esperadas es una funcion de la probabilidad de incumplimiento,
la pérdida dada el incumplimiento (es decir, la magnitud de la pérdida si existe un incumplimiento) y la
exposicion en el incumplimiento. La evaluacién de la probabilidad de incumplimiento y la pérdida dada
por defecto se basa en datos histéricos ajustados por informacion prospectiva como se describe
anteriormente. En cuanto a la exposicién al incumplimiento, para los activos financieros, esto esta
representado por el valor en libros bruto de los activos en la fecha de reporte; para los contratos de
garantia financiera, la exposicion incluye el monto establecido en la fecha de reporte, junto con cualquier
monto adicional que se espera obtener en el futuro por fecha de incumplimiento determinada en funcién
de la tendencia historica, la comprension de la Empresa de las necesidades financieras especificas de
los deudores, y otra informacion relevante a futuro.

Para los activos financieros, la pérdida crediticia esperada se estima como la diferencia entre todos los
flujos de efectivo contractuales que se deben a la Empresa de acuerdo con el contrato y todos los flujos
de efectivo que la Empresa espera recibir, descontados a la tasa de interés efectiva original. Para un
arrendamiento por cobrar, los flujos de efectivo utilizados para determinar las pérdidas crediticias
esperadas son consistentes con los flujos de efectivo utilizados en la mediciéon del arrendamiento por
cobrar de acuerdo con la NIC 17 Arrendamientos.

La Empresa reconoce una pérdida o pérdida por deterioro en el resultado de todos los instrumentos
financieros con un ajuste correspondiente a su valor en libros a través de una cuenta de estimacion para
pérdidas, excepto las inversiones en instrumentos de deuda que se miden en valor razonable a través
de otros resultados integrales, para los cuales se reconoce la provision para pérdidas en otros resultados
integrales y acumulados en la reserva de revaluacién de inversiones, y no reduce el importe en libros
del activo financiero en el estado de situacion financiera.

Baja en activos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja solo cuando los derechos contractuales a recibir flujos de
efectivo han expirado; o cuando se han transferido los activos financieros y sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherente a propiedad del activo a otra entidad. Sila Empresa no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y continda con el control del activo
transferido, éste reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que
pudiera tener que pagar. Si la Empresa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad de un activo financiero transferido, éste continta reconociendo el activo financiero y también
reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

Clasificacion de activos financieros entre corrientes y no corrientes

En el estado de situacion financiera, los activos financieros se clasifican en funcion 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.

3.6 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio

La Empresa clasifica al momento de reconocimiento inicial pasivos financieros para la medicion posterior
a costo amortizado o a valor razonable con cambios en resultados.
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Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen a los pasivos mantenidos
para negociar, los pasivos financieros designados al momento de su reconocimiento inicial como al valor
razonable con cambios en resultados y los derivados. Las ganancias o pérdidas por pasivos mantenidos
para negociar se reconocen en el estado ganancia o pérdida. En el reconocimiento inicial, la Empresa
no designo pasivos financieros como al valor razonable con cambios en resultados.

Todos los pasivos financieros se miden subsecuentemente a costo amortizado utilizando el método de
interés efectivo o en valor razonable a través de resultados.

El método de interés efectivo es un método para calcular el costo amortizado de un pasivo financiero y
para asignar gastos de intereses durante el periodo relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa que
descuenta exactamente los pagos en efectivo futuros estimados (incluidos todos los cargos y puntos
pagados o recibidos que forman parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y
otras primas o descuentos) durante la vida esperada del pasivo financiero, o (cuando sea apropiado) un
periodo mas corto, al costo amortizado de un pasivo financiero.

La Empresa da de baja los pasivos financieros si, y solo si, las obligaciones de la entidad se cumplen,
cancelan o han expirado. La diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero dado de baja y la
contraprestacion pagada y pagadera se reconoce en resultados.

Cuentas por pagar proveedores

Las cuentas por pagar proveedores son reconocidas inicialmente al valor razonable y posteriormente
son registradas a su valor nominal.

Clasificacion de pasivos entre corrientes y no corrientes

En el estado de situacién financiera, 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 los de vencimiento superior a dicho periodo.

Baja en pasivos financieros

Un activo financiero o una parte de él, es dado de baja del estado de situacion financiera cuando se
vende, transfiere, expiran o la Empresa pierde control sobre los derechos contractuales o sobre los flujos
de efectivo del instrumento.

Si la entidad no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la
propiedad y continta reteniendo el control del activo transferido, la entidad reconocera su participaciéon
en el activo y la obligacién asociada por los montos que tendria que pagar. Si la Empresa retiene
sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de un activo financiero
transferido, la entidad continuara reconociendo el activo financiero y también reconocera un préstamo
garantizado de forma colateral por los ingresos recibidos.

En la baja total en cuentas de un activo financiero, la diferencia entre el importe en libros del activo y la
suma de la contraprestacion recibida y por recibir, asi como el resultado acumulado que habian sido
reconocidos en otro resultado integral y acumulados en el patrimonio se reconoce en el resultado del
periodo. En caso de la baja parcial en cuentas de un activo financiero (es decir, cuando la entidad retiene
una opcion para readquirir parte de un activo transferido), la entidad distribuye el importe en libros
anterior del activo financiero entre la parte que contintia reconociendo bajo una participacién continua, y
la parte que ya no reconocera sobre la base del valor razonable relativo de dichas partes a la fecha de
la transferencia.
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La diferencia entre el importe en libros asignada a la parte que ya no continuara siendo reconocida y la
suma de la contraprestacion recibida por la parte que ya no seguira siendo reconocida y cualquier
ganancia o pérdida acumulada asignada que hubiese sido reconocida en otro resultado integral se
reconoce en el resultado del periodo. La ganancia o pérdida acumulada que hubiese sido reconocida
en otro resultado integral es distribuida entre la parte que continta siendo reconocida y la parte que ya
no sera reconocida con base en los valores razonables relativos de ambas partes.

Un pasivo financiero o una parte de él es dado de baja del estado de situacién financiera cuando la
obligacién contractual ha sido liquidada o haya expirado. Si la entidad no transfiere ni retiene
substancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad y contintia reteniendo el control
del activo transferido, la entidad reconocera su participacion en el activo y la obligacién asociada por los
montos que tendria que pagar. Si la entidad retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la entidad continuara reconociendo el activo
financiero y también reconocera un préstamo garantizado de forma colateral por los ingresos recibidos.

Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro proveniente del mismo prestamista bajo
condiciones sustancialmente diferentes, o si las condiciones de un pasivo existente se modifican de
manera sustancial, tal intercambio o modificacion se trata como una baja del pasivo original y el
reconocimiento de un nuevo pasivo, y la diferencia en los valores respectivos en libros se reconocen en
el estado de ganancia o pérdida.

Compensacion de instrumentos financieros

Los activos financieros y los pasivos financieros son objeto de compensacion de manera que se informe
el valor neto en el estado de situacion financiera, solamente si (i) existe, en el momento actual, un
derecho legalmente exigible de compensar los valores reconocidos, y (ii) existe la intencion de liquidarlos
por el valor neto, o de realizar los activos y cancelar los pasivos en forma simultanea.

Capital accionario

Las acciones comunes de capital son reconocidas al valor razonable de la contraprestacion recibida por
la Empresa.

Baja en pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja cuando, y solamente cuando, las obligaciones de la entidad
se liquidan, cancelan o expiran.

3.7 Cuentas por cobrar clientes y otras

Las cuentas por cobrar clientes y otras son reconocidas al monto original del alquiler, pactado en el
contrato.

3.8 Mobiliario y equipo, neto

El mobiliario y equipo se presentan al costo de adquisicidon menos la depreciacion acumulada y pérdidas
por deterioro que hayan experimentado.

La depreciacién es cargada a gasto para ser disminuida del costo de los activos, sobre la vida de servicio
estimada de los bienes relacionados utilizando el método de linea recta con base a las siguientes tasas:

Vida qtil
Mobiliario y equipo 5-10 afios
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Los activos que estan sujetos a amortizacion se revisan para el deterioro siempre y cuando los cambios
segun las circunstancias indiquen que el valor en libros no es recuperable. El valor en libros de los
activos se reduce inmediatamente al monto recuperable, que es el mayor entre el activo al valor
razonable menos el costo y el valor en uso.

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicion o retiro de un activo es determinada como la
diferencia entre el ingreso producto de la venta y el valor en libros del activo y es reconocida en el estado
de ganancia o pérdida.

3.9 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son aquellas mantenidas para generar alquileres y/o incrementos de valor
(incluyendo las propiedades en construccidn para tales propdsitos) y se miden inicialmente al costo,
incluyendo los costos de la transaccion.

Luego del reconocimiento inicial, las propiedades de inversion son medidas a su valor razonable. Todas
las participaciones de la propiedad de la Empresa mantenidas segun los arrendamientos operativos para
ganar rentas o con el fin de obtener la apreciacion del capital se contabilizan como propiedades de
inversion y se miden usando el modelo de valor razonable. Las ganancias o pérdidas que surgen de los
cambios en el valor razonable de la propiedad de inversion se incluyen en los resultados durante el
periodo en que se originan.

Una propiedad de inversion se da de baja al momento de su venta o cuando la propiedad de inversion
es retirada permanentemente de su uso y no se espera recibir beneficios econémicos futuros de esa
venta.

Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad (calculada como la diferencia entre
los ingresos por venta netos y el importe en libros del activo) se incluye en los resultados del periodo en
el cual se dio de baja la propiedad.

3.10 Valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes del mercado a la fecha de mediciéon, independientemente
de si ese precio es directamente observable o estimado usando otra técnica de valuacién. Al estimar el
valor razonable de un activo o un pasivo, la Empresa toma en cuenta las caracteristicas del activo o
pasivo si los participantes del mercado toman en cuenta esas caracteristicas al valorar el activo o pasivo
a la fecha de medicién. El valor razonable para efectos de medicidon y/o revelacion en estos estados
financieros se determina sobre esa base, excepto por las transacciones de pagos basados en acciones,
las transacciones de arrendamiento y las mediciones que tienen ciertas similitudes con el valor razonable
pero que no son valor razonable, como el valor realizable o el valor en uso. El valor razonable de todos
los activos y pasivos financieros se determina a la fecha de presentacion de los estados financieros, para
reconocimiento o revelacion en las notas a los estados financieros.

El valor razonable se determina:

. Con base en precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los que la
Empresa puede acceder en la fecha de la medicion (Nivel 1).
. Con base en técnicas de valuacion comunmente usadas por los participantes del mercado que

utilizan variables distintas de los precios cotizados que son observables para los activos o pasivos,
directa o indirectamente (Nivel 2).

. Con base en técnicas de valuacion internas de descuento de flujos de efectivo u otros modelos de
valoracion, utilizando variables estimadas por la Empresa no observables para el activo o pasivo,
en ausencia de variables observadas en el mercado (Nivel 3).
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3.11 Arrendamiento

La Empresa como arrendador

La Empresa celebra contratos de arrendamiento como arrendador con respecto a algunas de sus
propiedades de inversion. La Empresa también alquila equipos a los minoristas necesarios para la
presentacion y el ajuste y prueba del cliente de calzado y equipos fabricados por la Empresa.

Los arrendamientos para los que la Empresa es arrendador se clasifican como arrendamientos
financieros u operativos. Siempre que los términos del arrendamiento transfieran sustancialmente todos
los riesgos y beneficios de la propiedad al arrendatario, el contrato se clasifica como un arrendamiento
financiero. Los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Cuando la Empresa es un arrendador intermedio, contabiliza el arrendamiento principal y el
subarrendamiento como dos contratos separados. El subarrendamiento se clasifica como un
arrendamiento financiero u operativo por referencia al activo por derecho de uso derivado del
arrendamiento principal.

Los ingresos por alquileres de los arrendamientos operativos se reconocen de forma lineal durante el
plazo del arrendamiento correspondiente. Los costos directos iniciales incurridos en la negociacion y
organizacion de un arrendamiento operativo se agregan al valor en libros del activo arrendado y se
reconocen linealmente durante el plazo del arrendamiento.

Los montos adeudados por los arrendatarios bajo arrendamientos financieros se reconocen como
cuentas por cobrar por el monto de la inversion neta de la Empresa en los arrendamientos. Los ingresos
por arrendamientos financieros se asignan a periodos contables para reflejar una tasa de rendimiento
periddica constante sobre la inversion neta pendiente de la Empresa con respecto a los arrendamientos.

Cuando un contrato incluye componentes arrendados y no arrendados, la Empresa aplica la NIIF 15 para
asignar la consideracion del contrato a cada componente.

3.12 Reconocimiento de ingresos
Los ingresos estan presentados al valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir.
Los alquileres se reconocen por el método de devengado.

El ingreso de alquiler bajo arrendamientos operativos se reconoce empleando el método de linea recta
durante el plazo correspondiente al arrendamiento.

Reconocimiento de Ingresos - Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con
clientes

A partir del 1 de enero de 2018, la Empresa aplica los establecido en la NIIF 15 Ingresos de contratos
de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes.

La Empresa reconoce los ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con sus clientes,
cuando (o a medida que) satisface las obligaciones de desempefio mediante la transferencia de control
de los bienes o servicios comprometidos. A la fecha de comienzo de cada contrato, la Empresa
determina si satisface las obligaciones de desempefio a lo largo del tiempo o satisface las obligaciones
de desempefio en un momento determinado. Los ingresos son medidos sobre la base de la
contraprestacion que la Empresa espera tener derecho a cambio de transferir los bienes o servicios
comprometidos con cliente, excluyendo los importes recaudados en nombre de terceros.
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Los ingresos comprenden el valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir por la venta de
bienes y servicios en el curso de las actividades ordinarias. Los ingresos se muestran netos de
impuestos, descuentos, rebajas y devoluciones.

Los ingresos por la venta de bienes y servicios u otros conceptos, son reconocidos cuando se trasfiere
la propiedad de los bienes y se brinda el servicio u otros derechos a la contraparte, de la siguiente
manera:

. Venta de bienes - El ingreso se reconoce cuando se cumplen las siguientes condiciones: (a) los
productos se han despachado a los clientes, (b) el cliente ha asumido los riesgos y beneficios de
la posesion de los bienes y (c) no hay obligacién que pueda afectar la aceptacion de los productos
por parte del cliente. El despacho ocurre cuando el producto ha sido entregado en la localizacion
especificada segun las condiciones de venta de cada caso.

Los productos son vendidos normalmente con descuentos por volumen y/o pronto pago y los
clientes tienen derecho a realizar devoluciones bajo ciertas condiciones. La experiencia
acumulada es utilizada para estimar y prever estos descuentos y devoluciones. Ningun elemento
de financiamiento es considerado en las ventas, ya que éstas son realizadas dentro de un plazo
de crédito a 30 dias, el cual es consistente con las practicas del mercado.

. Ingresos por servicios - Los ingresos por servicios son reconocidos en el momento de la prestacién
del servicio.

Ingresos (gastos) por intereses

Los ingresos y gastos por intereses de todos los instrumentos financieros, excepto aquellos clasificados
como mantenidos para negociar 0 aquellos medidos o designados a VRCR (Valor razonable con cambios
en otro resultado integral), se reconocen en los resultados del periodo como “Ingresos financieros” y
“Costos financieros” utilizando el método de la tasa interés efectiva. Los intereses de instrumentos
financieros medidos a VRCR estan incluidos dentro movimiento de valor razonable durante el periodo.

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un instrumento
financiero y de imputacién del ingreso o costo financiero a lo largo del periodo relevante.

La tasa de interés efectiva (TIE) es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo
por cobrar o por pagar estimados (incluyendo comision, puntos basicos de intereses pagados o recibidos,
costos de transaccion y otras primas o descuentos que estén incluidos en el calculo de la tasa de interés
efectiva) a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo
mas corto, con el importe neto en libros en el reconocimiento inicial. Los flujos de efectivo futuros se
estiman teniendo en cuenta todos los términos contractuales del instrumento.

El ingreso/costo por intereses se calcula aplicando la TIE al valor en libros bruto de los activos financieros
sin deterioro crediticio (es decir, al costo amortizado del activo financiero antes de ajustar por cualquier
correccion de valor por PCE), o al costo amortizado de los pasivos financieros. Para los activos
financieros con deterioro crediticio, los ingresos por intereses se calculan aplicando el TIE al costo
amortizado de los activos financieros con deterioro crediticio (es decir, el valor en libros bruto menos la
correccioén de valor por PCE).
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3.13 Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucion en los beneficios
econdmicos 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 simultanea
al registro del incremento del pasivo o la reduccion 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, como puede ser un pasivo por una
garantia.

3.14 Juicios esenciales al aplicar las politicas contables

Las asunciones clave sobre el futuro y otras fuentes clave de incertidumbre de la estimacién a la fecha
del reporte financiero, que tienen un riesgo significativo de causar un ajuste material a los valores en
libros de los activos y los pasivos dentro del préximo afio financiero se describen a continuacion. La
Empresa basé sus suposiciones y estimaciones en parametros disponibles cuando se prepararon los
estados financieros. Sin embargo, circunstancias existentes y las suposiciones sobre desarrollos futuros,
pueden cambiar debido a cambios en el mercado o circunstancias que surjan que estan mas alla del
control de la Empresa. Tales cambios se reflejan en las suposiciones cuando ocurren.

Valoracion de propiedades de inversion - El valor razonable de las propiedades de inversion es
determinado por expertos en valuacion de bienes raices que utilizan técnicas de valuacion reconocida y
los principios de la NIIF 13 Medicién del valor razonable.

Las construcciones en proceso se miden al costo dado a que el valor razonable no se puede medir con
fiabilidad.

La Empresa contrata valuadores independientes que tienen la responsabilidad general por la
determinacion de todas las mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los valores
razonables de Nivel 3.

Los expertos independientes en conjunto con la Administracién revisan regularmente las variables no
observables significativas y los ajustes de valorizacién. Si se usa informacion de terceros, como avallios
de corredores o servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, los expertos
independientes evallan la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusion de que esas
valorizaciones satisfacen los requerimientos de las Normas Internacionales de informacion Financiera,
incluyendo el nivel dentro de la jerarquia del valor razonable dentro del cual deberian clasificarse esas
valorizaciones. Los asuntos de valoracion significativos son informados a la Junta Directiva de la
Empresa.

Los métodos y los supuestos significativos utilizados por los valuadores al estimar el valor razonable de
las propiedades de inversién se detallan en la Nota 10.
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4, Efectivo y equivalentes de efectivo

Los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo se presentan a continuacion:

2019 2018

Caja menuda - 250
Depdsitos a la vista en bancos 1,006,831 1,359,309
Depositos a plazo en banco 14,711,541 13,171,538
Total 15,718,372 14,531,097
Menos:
Depdsitos a plazo en banco con vencimientos

originales mayores a 90 dias 14,711,541 13,171,538
Total 1,006,831 1,359,559

Los depdsitos a plazo fijo con vencimientos originales entre 150 y 271 dias, mantienen una tasa de
interés anual de entre 3% a 4% al vencimiento.

5. Cuentas por cobrar clientes

Los saldos de cuentas por cobrar clientes y otras se presentan a continuacion:

2019 2018
Alquileres por cobrar 1,276,827 1,034,659
Menos: provision para pérdidas crediticias esperadas (722,602) (602,596)
554,225 432,063
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Las cuentas por cobrar comerciales presentaban morosidad como sigue:

2019 2018
De 1 a 30 dias 328,013 213,258
De 31 a 60 dias 58,895 118,904
De 61 a 90 dias 85,158 41,853
De 91 a 120 dias 111,063 27,297
Mas de 121 dias 693,698 633,347
1,276,827 1,034,659

El periodo promedio de crédito otorgado a los clientes oscila entre 30 y 90 dias. Las cuentas por cobrar no
devengan intereses.

La Empresa mide periédicamente el valor por pérdidas esperadas para las cuentas por cobrar comerciales
por un importe igual a las pérdidas crediticias esperadas (PCE) durante el tiempo de vida del activo. Las
pérdidas crediticias esperadas en las cuentas por cobrar comerciales se estiman utilizando una matriz de
provision por referencia a experiencia en el comportamiento del no pago.

El movimiento en la provision por deterioro relacionada con cuentas por cobrar comerciales durante el afio
ha sido el siguiente. Los montos comparativos para 2017 representan la provisién por pérdidas por
deterioro segun la NIC 39:

2019 2018
Saldo al inicio del afo 602,596 -
Ajuste por adopcion NIIF 9 - 588,929
Saldo al inicio del afio ajustado 602,596 588,929
Provision cargada a ganancia o pérdida 193,908 13,667
Montos castigados (73,902) -
Saldo al final del afio 722,602 602,596

La Administracion evalla si existe evidencia objetiva de deterioro por cada tipo de activo financiero de
manera individual para activos financieros significativos e individual o colectiva para activos que no son
individualmente significativos. Si dichas evidencias existen, se cuantifica y registra la pérdida en el
estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral del afo. Esta evaluacién resulté en un
requerimiento de reserva para cuentas de dudoso cobro al 31 de diciembre 2019 de B/.193,908 (2018:
B/.13,667). La reserva se ha asignado sustancialmente para las cuentas por cobrar con morosidades

mayores a 121 dias.
5.1 Cuentas por cobrar otras

La porcién no corriente de cuentas por cobrar otras al 31 de diciembre por B/.906,699 (2018: B/.961,860)
corresponde a saldos por cobrar al Ministerio de Vivienda (MIVI). Estos saldos son recuperables al
vencimiento de los contratos de alquileres o la cancelacién de los mismos por parte de la Empresa o del

inquilino.
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6. Fondo de fideicomiso con uso especifico

Los saldos de fondo de fideicomiso con uso especifico se presentan a continuacion:

Porcion Porcion

corriente no corriente 2019 2018
Cuentas de servicio de deuda 1,484,552 - 1,484,552 1,411,771
Total 1,484,552 - 1,484,552 1,411,771

Fondo de fideicomiso - cuenta de servicio de deuda

La Empresa traspasara de la cuenta de concentracion de cada proyecto a la cuenta de servicio de deuda
correspondiente el monto de capital e intereses indicado en la instruccién emitida por el agente de pago.

La Administracion considera que los montos registrados de los fondos se aproximan a su valor razonable.

7. Saldos y transacciones entre partes relacionadas

Los saldos y transacciones entre partes relacionadas se detallan a continuacion:

2019 2018

Activos:

Cuentas por cobrar

Lowgate Inc. 222,362 227,374

Locksley International Trading, S.A. 4,198,831 4,198,831
Total 4,421,193 4,426,205
Transacciones entre partes relacionadas

Gastos de servicios administrativos 341,178 1,019,800

Las cuentas por cobrar a Lowgate, Inc., es producto de financiamientos de la Empresa para futuros
proyectos inmobiliarios, no tienen vencimiento y no devengan intereses. No se han otorgado garantias
para estos saldos.

El 1 de diciembre de 2018 se firmo un contrato con Locksley International Trading, S.A. por la suma de
B/.4,198,831 en concepto de préstamos para inversiones inmobiliarias en el area Metropolitana de la
ciudad de Panama y futuros emprendimientos inmobiliarios. Como garantias y forma de pago Locksley
International Trading, S. A. firmara pagares y carta de instrucciones cuando la Empresa lo solicite y
requiera.
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8.

Gastos e impuestos pagados por anticipados

Los saldos de gastos e impuestos pagados por anticipados se presentan a continuacion:

2019 2018
Impuesto sobre la renta estimada 372,957 372,957
Otros gastos 320,721 130,925
Total 693,678 503,882
Mobiliario y equipo, neto
El mobiliario y equipo, neto se detallan a continuacion:
Mobiliario y
equipo
Costo de adquisicién
Al 31 de diciembre de 2017 5,569,177
Adquisiciones 91,594
Al 31 de diciembre de 2018 5,660,771
Adquisiciones 34,393
Al 31 de diciembre de 2019 5,695,164
Depreciacion acumulada
Al 31 de diciembre de 2017 (5,100,487)
Cargos en el afio (102,285)
Al 31 de diciembre de 2018 (5,202,772)
Cargos en el afio (100,522)
Al 31 de diciembre de 2019 (5,303,294)
Valor en libros
Al 31 de diciembre de 2019 391,870
Al 31 de diciembre de 2018 457,999
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10. Propiedades de inversiéon

La Empresa mantiene propiedades de inversion que han sido alquiladas a terceros, cuyo valor razonable
es Nivel 3 se detalla a continuacion:

2019 2018
Valor razonable 215,289,750 220,022,000
Propiedades de inversion terminadas

2019 2018
Saldo al inicio del afio 220,022,000 218,668,665
Adiciones 21,889 187,136
Baja en propiedad de inversion - (467,832)
(Pérdida) ganancia en avaluo de propiedades (4,754,139) 1,634,031
Saldo al final del afio 215,289,750 220,022,000

El valor razonable de las propiedades de inversion esta basado en tasaciones realizadas por Avaluos e
Inspecciones del Istmo, S.A., empresa independiente con capacidad y experiencia reciente en la
localidad y categoria de las propiedades de inversion. A continuacion, el detalle:

Propiedades de inversion 2019 2018
P.H. Plaza Credicorp Bank Panama 46,687,500 46,693,333
P.H. Albrook Commercial Park 12,048,750 13,642,667
Plaza New York 16,042,500 16,920,000
P.H. Torre de las Américas - Torre A,By C 140,511,000 142,766,000
Total 215,289,750 220,022,000

La diferencia entre el costo y el valor razonable se reconoce en el estado de ganancia o pérdida, al 31
de diciembre de 2019, hubo cambios en el valor razonable por B/.4,754,139 (2018: B/.1,634,031).

Los informes de avaluos de propiedades de inversion se encuentran valorizados segun renta, tienen
fecha 26 de diciembre de 2019.

Los ingresos por alquiler de propiedades de inversién del periodo ascendieron a B/.13,309,359 (2018:
B/.13,587,511).

Los bonos estan garantizados con hipoteca sobre las propiedades de inversion establecido en Banistmo
Investment Corporation, S.A.
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11. Gastos e impuestos acumulados por pagar
El saldo de los gastos e impuestos acumulados por pagar se detallan a continuacion:
2019 2018
Adelantos recibidos de clientes 663,131 686,047
Impuesto de Transferencia de Bienes Muebles
y Senicios - ITBMS 59,011 25,897
Retenciones por pagar 8,182 8,182
Total 730,324 720,126
12. Bonos por pagar
El saldo de bonos por pagar se detalla a continuacion:
2019 2018
Bonos corporativos con vencimiento en 2028 47,000,000 50,000,000
Pagos de bonos (3,240,696) (3,000,000)
43,759,304 47,000,000
Menos: Costo de emision de deuda (284,803) (316,448)
43,474,501 46,683,552
Porcion corriente (3,500,703) (3,240,696)
Porcién no corriente 39,973,798 43,442,856

Mediante Resoluciéon No. SMV-778-16 de 1 de diciembre de 2016, la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama autorizé a Bayport Enterprises, S.A. la oferta publica de bonos corporativos rotativos,
hasta por la suma de doscientos millones de ddlares (B/.200,000,000) a emitirse bajo un programa rotativo.
Los Bonos seran emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones en denominaciones de mil délares
(B/.1,000) o sus multiplos segun la demanda del mercado.

Los Bonos se emitiran en varias series, las cuales podran ser Comerciales o Subordinadas. El monto de
cada serie sera notificado por el emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores y Bolsa de Valores
de Panama mediante suplemento a mas tardar tres (3) dias habiles antes de la fecha de oferta de la
respectiva serie a emitir.

Con base en lo anterior y con fecha 19 de diciembre de 2016, Bayport Enterprise, S.A. emitié una primera

serie comercial Bonos Corporativos por B/.50,000,000 a un plazo de 12 afios, con un periodo de gracia de
un afio y amortizacion gradual.
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El detalle de costos de emision de deuda se presenta a continuacién:

2019 2018
Saldo neto al inicio del afo 316,448 348,093
Amortizacion del aino (31,645) (31,645)
Saldo neto al final del afo 284,803 316,448

Un detalle de los pagos minimos futuros de los bonos emitidos se presenta a continuacion:

Capital
Afo 2020 3,500,703
Afo 2021 3,781,570
Ao 2022 4,084,973
Afo 2023 4,412,718
Afo 2024 4,766,758
Afo 2025 5,149,204
Afo 2026 5,562,335
Afo 2027 6,008,611
Afo 2028 6,492,432
Total de pagos a futuro 43,759,304

La porcién de intereses ha sido calculada con base en las condiciones del bono. Afio 1 al 3: Tasa de interés
fija de 5.25%. Afio 4 al 5: Tasa de interés fija de 5.50%. Afios 6 al 12: Tasa de Interés variable de Libor 3
Meses + 4.25%.

Dichos bonos estan garantizados por un fideicomiso de garantia en beneficio de los Tenedores de los
Bonos de las Series Comerciales, establecido en Banistmo Investment Corporation S.A., en el cual se
depositaran los siguientes activos y derechos:

i. Primera hipoteca y anticresis sobre ciertos bienes inmuebles de propiedad de Bayport Enterprises,
S.A. cuyo valor de avaluo independiente debera cubrir en todo momento al menos ciento veinte por
ciento (120%) del saldo de capital de las Series Comerciales de Bonos emitidas a la fecha (los
“Bienes Inmuebles”).

ii. Cesion irrevocable en garantia de los canones de arrendamiento, presentes y futuros, derivados de
los contratos de arrendamiento suscritos entre el emisor y los arrendatarios de dichos bienes
inmuebles. Los canones de arrendamiento tendran que cubrir al menos 1.25 veces el pago de
capital e intereses de las series comerciales, medida de manera anual.

En caso de que ocurra uno o mas de los eventos de vencimiento anticipado, el Fiduciario notificara

a los arrendatarios de la cesién de los canones de arrendamiento para que estos ultimos puedan
hacer buen pago a la cuenta unica del Fideicomiso.
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ii. En caso de que la relacion EBITDA/ servicio de deuda de los ultimos doce (12) meses que cubra el
pago de capital e intereses préximos a vencer, sea menor que 1.25 veces, medida de manera anual,
el emisor debera: (i) ceder ingresos adicionales al Fideicomiso, a satisfaccion del fiduciario y/o (ii)
incrementar el canon de arrendamiento de las empresas de su grupo econémico que alquilan
espacios en los inmuebles del emisor a precios de mercado registrados a la fecha en que se
comunique dicho incumplimiento y/o (iii) causar que las Empresas Vauxhall Mortgage Corp.,
administradora de estacionamientos de Torre de las Américas y Auto City Enterprises S.A.,
administradora de estacionamientos de Plaza Credicorp Bank, cedan sus ingresos al Fideicomiso.

iv. Endoso de las pdlizas de seguro de los bienes inmuebles hipotecados que cubran al menos el

ochenta por ciento (80%) del valor actualizado de las mejoras construidas sobre ellos.

13. Capital en acciones

El capital social a valor nominal al 31 de diciembre se integra como sigue:

Acciones comunes Valor 2019 2018
Autorizadas Emitidas Pagadas nominal

Acciones Tipo A 100,000 100,000 100,000 1 100,000 100,000
Acciones Tipo B 20,000 3,648 3,648 695 2,535,360 2,535,360
120,000 103,648 103,648 2,635,360 2,635,360
Acciones Precio de venta Gastos de
vendidas a través inicial a través colocacion a Total

Valor Emitidas y de la Bolsa de de la Bolsa de través de la (neto de

Tipo de nominal en Valores de Valores de Bolsa de Valores costos de

acciones  Autorizadas Bl. circulacion Panama Panama de Panama emision)
A 100,000 1 100,000 - - - 100,000
B 20,000 SVN 3,648 3,648 695 33,646 2,535,360
2,635,360

Las acciones clase A tienen los derechos politicos, es decir, derechos a voto en las juntas de
accionistas, a razén de un (1) voto por cada accion.

Las acciones clase A y B tendran derecho a recibir los derechos econdmicos (dividendos y cualquier
otra distribucién o pago similar) producto de las utilidades generadas por la Empresa.

Mediante resolucién emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama No. 275-18
de 15 de junio de 2018 se autoriza la oferta publica de acciones clase B.

2019 2018
Calculo de la ganancia neta por accion:
Utilidad neta del afio 4,830,773 9,747,655
Promedio de acciones comunes con derecho a dividendo 103,648 103,648
Ganancia neta por accién 47 94

Mediante acta de Junta Directiva con fecha 25 de mayo de 2019, se autoriz6 la declaracion y pago de
dividendos por la suma de B/.4,664,160.
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14. Otros gastos

Los otros gastos se detallan a continuacion:

2019 2018
Reparaciones y mantenimientos 943,883 946,086
Honorarios profesionales ylegales 522,086 552,329
Servicios administrativos 341,178 1,019,800
Cuentas malas 193,908 13,667
Electricidad, agua y teléfono 162,926 176,363
Comisiones 137,675 132,389
Impuestos generales 108,824 142,526
Vigilancia 43,031 73,014
Seguros 13,101 13,042
Propaganda, atenciones ycompromisos 9,301 9,710
Bancarios 5,200 4,140
Otros gastos 50,799 409,467
Total 2,531,912 3,492,533

La disminucion de los gastos de servicios administrativos en 2019 corresponde a servicios
administrativos recibidos en 2018 que se dejaron de percibir.

15. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta, inclusive la del ano terminado el 31 de diciembre de 2019,
estan sujetas a revision por las autoridades fiscales para los tres ultimos afios fiscales de la Empresa,
segun regulaciones vigentes.

Mediante Resolucion No.201-7825 del 6 de diciembre de 2018 de la Direccién General de Ingresos,
se acepta la incorporacion de la empresa al régimen especial, contemplado en el paragrafo 2 del
Articulo 706 del Cadigo Fiscal para las sociedades de inversion inmobiliaria.

Las sociedades de inversion inmobiliaria registrada en la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama y que listen y coticen sus cuotas de participacion en bolsas de valores o mercados
organizados registrado ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, que capten
fondos a largo plazo en los mercados organizados de capitales con el objeto de realizar inversiones,
directas o indirectamente a través de subsidiarias, en el desarrollo y administracion inmobiliaria
residencial, comercial o industrial en la Republica de Panamd, que tengan como politica la distribucion
a los tenedores de sus cuotas de participacion de no menos del 90% de su utilidad neta del periodo
fiscal y que se registren como tal en la Direccion General de Ingresos del Ministerio de Economia y
Finanzas, en cuyo caso el impuesto sobre la renta de la sociedad de inversién inmobiliaria registrada
recaera sobre los tenedores de sus cuotas de participacion, a las tarifas establecidas en los articulos
699 y 700 del Cadigo Fiscal, quedando la sociedad de inversion inmobiliaria registrada obligada a
retener el 10% del monto distribuido al momento de realizar cada distribucion, en concepto de adelanto
de dicho impuesto, retencion esta que debera remitir al fisco dentro de los diez dias siguiente a la
fecha en que se haga cada distribucién y que el contribuyente podra optar por considerar como el
impuesto sobre la renta definitiva a pagar sobre el monto distribuido.
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16.

Queda entendido que durante cualquier periodo fiscal en el que no se efectue la distribucién a los
tenedores de las cuotas de participacion de no menos del 90% de la utilidad neta o que se
efectuen distribuciones inferiores al minimo establecido en este paragrafo, dicha sociedad de
inversion inmobiliaria quedara sujeta a la determinacion de las rentas gravables establecidas en
el Articulo 699 de este Cddigo.

El Articulo ejecutivo 170 de 1993, estable que aquellas sociedades que se acojan al régimen
especial para sociedades de inversion inmobiliaria deberan tener como politica la distribucion vy,
ademas deberan efectivamente distribuir a los tenedores de sus acciones o cuotas de
participacion no menos del 90% de utilidad neta del periodo fiscal, con excepcién de las siguientes
situaciones:

a. Durante los primeros 2 afos de registro, la sociedad de inversion inmobiliaria podra no realizar
distribuciones o distribuir un porcentaje inferior al minimo indicado. Una vez cumplido el plazo
estipulado de 2 afios de no efectuarse las distribuciones minimas, la sociedad de inversion
inmobiliaria que se acoja al régimen fiscal de que trata el paragrafo 2 del Articulo 706 del
Cadigo Fiscal, perdera permanentemente el incentivo fiscal alli otorgado.

b. Durante cualquier periodo fiscal en que, a juicio del administrador o ente competente de la
sociedad de inversidon inmobiliaria, por situaciones extraordinarias macroecondmicas o del
desempefio o perspectivas del negocio de desarrollo y administracién inmobiliaria, se
considere conveniente no distribuir el minimoindicado.

De perdurar la situacion por mas de un afio de la sociedad de inversién inmobiliaria que se acoja
al régimen fiscal de que trata el paragrafo 2 del Articulo 706 del Codigo Fiscal, perdera
permanentemente el incentivo fiscal alliotorgado.

La Empresa, también esta sujeta a la revision por parte de las autoridades fiscales para determinar
el cumplimiento del impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios (ITBMS).
Administracion de riesgo financiero

En el transcurso normal de las operaciones, la Empresa esta expuesta a una variedad de riesgos
financieros: riesgo de mercado (riesgo de flujos de efectivo sobre tasas de interés), riesgo de crédito y
riesgo de liquidez. La Empresa mantiene un conjunto de politicas de administracién de riesgo, con el fin

de minimizar el efecto de estos riesgos en su desempenfio financiero.

Riesgo de flujos de efectivo sobre tasas de interés

Los ingresos y los flujos de efectivo operativos de la Empresa son sustancialmente independientes de
los cambios en las tasas de interés.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo y equivalente de efectivo, depodsito en bancos y cuentas por
cobrar, y consiste en que la contraparte sea incapaz de hacer frente a la obligacion contraida,
ocasionando pérdidas financieras a la Empresa.
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Para la administracién del riesgo de crédito en depdsitos en bancos, la Empresa solamente realiza
transacciones con entidades del Sistema Bancario Nacional con indicadores de solidez y solvencia
normales o superiores del promedio de mercado. En cuentas por cobrar la Empresa monitorea
mensualmente el informe de cobros, con el fin de minimizar el efecto de este riesgo en su desempefio
financiero.

Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas directas o indirectas potenciales, que estan asociadas a
inadecuados sistemas de control interno, fallas administrativas, fraudes o errores humanos, fuga de
informacion en los sistemas de tecnologia e infraestructura, y de factores externos.

El objetivo de la Empresa es de manejar el riesgo operacional, buscando evitar pérdidas financieras y
que ello dafe la reputacion. El sistema de control interno mitiga sus riesgos operacionales utilizando
personal de la Empresa y toda la estructura de su sistema de control interno.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de los
instrumentos financieros fluctuen debido a cambios en las variables de mercado tales como tasas de
interés, tipos de cambio y los precios de mercado.

Riesgo de liquidez

La Empresa requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para ello cuenta con
suficiente efectivo en caja y equivalente de efectivo y bancos o activos de facil realizacion. En adicion,
recibe aportes importantes de accionistas quienes cuentan con soélida solvencia econdémica.

La tabla que aparece a continuacion muestra los activos y pasivos financieros de la Empresa en
agrupaciones de vencimiento basadas en el resto del periodo desde la fecha del estado de situacion
financiera con respecto a la fecha de vencimiento contractual.

Monto
nominal bruto
2019 Valor en entradas Hasta 1 De1a5
libros (salidas) ano anos

Activos financieros

Efectivo y depdsitos en bancos 1,006,831 1,006,831 1,006,831 -

Depdsitos a plazo 14,711,541 14,711,541 14,711,541 -

Alquileres por cobrar 1,276,827 1,276,827 1,276,827 -

Cuentas por cobrar otras 906,699 906,699 - 906,699
Total 17,901,898 17,901,898 16,995,199 906,699
Pasivos financieros

Bonos por pagar (43,474,501) (43,474,501) (3,500,703)  (39,973,798)
Posicion neta (25,572,603) (25,572,603) 13,494,496 (39,067,099)
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Monto
nominal bruto
2018 Valor en entradas Hasta 1 De1a5
libros (salidas) aino anos

Activos financieros

Efectivo y depdsitos en bancos 1,359,536 1,359,536 1,359,536 -

Depésitos a plazo 13,171,538 13,171,538 13,171,538 -

Alquileres por cobrar 1,034,659 1,034,659 1,034,659 -

Cuentas por cobrar otras 961,860 961,860 - 961,860
Total 16,527,593 16,527,593 15,565,733 961,860
Pasivos financieros

Bonos por pagar (46,683,552) (46,683,552) (3,240,696) (43,442,856)
Posicion neta (30,155,959) (30,155,959) 12,325,037 (42,480,996)

Administracién de riesgo de capital

Los objetivos de la Empresa cuando administra su capital es garantizar la capacidad de la Empresa para
continuar como negocio, asi como mantener una estructura de capital 6ptima que reduzca el costo de
capital.

La Empresa monitorea su capital sobre la base de razén de apalancamiento. El apalancamiento es el
resultado de dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda neta se calcula como el total de la

deuda que se muestran en el estado de situacién financiera menos el efectivo. El total de capital esta
determinado como el total del patrimonio, mas la deuda neta.

17. Valor razonable de instrumentos financieros

Medicion del valor razonable

La metodologia establecida en la NIIF 13 Medicion del Valor Razonable especifica una jerarquia en las
técnicas de valoracion con base en si las variables utilizadas en la determinacion del valor razonable son
observables 0 no observables. La Empresa determina el valor razonable con una base recurrente y no
recurrente, asi como para efectos de revelacion:

. Con base en precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los que la
Empresa puede acceder en la fecha de la medicion (Nivel 1).

. Con base en técnicas de valuacion comunmente usadas por los participantes del mercado que
utilizan variables distintas de los precios cotizados que son observables para los activos o pasivos,
directa o indirectamente (Nivel 2).

. Con base en técnicas de valuacion internas de descuento de flujos de efectivo u otros modelos de
valoracion, utilizando variables estimadas por la Empresa no observables para el activo o pasivo,
en ausencia de variables observadas en el mercado (Nivel 3).
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No han ocurrido transferencias entre los niveles de jerarquia del valor razonable, dado que no se han
dado transferencias de entrada y salidas.

El valor en libros y el valor razonable estimado de la deuda de la Empresa que no se reconocen a valor
razonable en el estado de situacién financiera separado, pero requieren su revelacion a valor razonable,
a la fecha de corte son:

2019 Valor en libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros

Efectivo 1,006,831 - 1,006,831 - 1,006,831
Depositos a plazo 14,711,541 - 14,711,541 - 14,711,541
Alquileres por cobrar 1,276,827 - - 1,276,827 1,276,827
Cuentas por cobrar otras 906,699 - - 906,699 906,699
Total de activos financieros 17,901,898 - 15,718,372 2,183,526 17,901,898

Pasivos financieros

Bonos por pagar 43,759,304 - - 43,135,480 43,135,480
Total de pasivos financieros 43,759,304 - - 43,135,480 43,135,480
2018 Valor en libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros

Efectivo 1,359,536 - 1,359,536 - 1,359,536
Depositos a plazo 13,171,538 - 13,171,538 - 13,171,538
Alquileres por cobrar 1,034,659 - - 1,034,659 1,034,659
Cuentas por cobrar otras 961,860 - - 961,860 961,860
Total de activos financieros 16,527,593 - 14,531,074 1,996,519 16,527,593

Pasivos financieros
Bonos por pagar 47,000,000 - - 44,473,197 44,473,197

Total de pasivos financieros 47,000,000 - - 44,473,197 44,473,197

La Empresa valua las propiedades de inversion a su valor razonable al cierre de cada ejercicio. La
siguiente tabla proporciona informacién sobre cémo se determinan los valores razonables de los activos
no financieros (en particular, la técnica de valuacion y los datos de entrada utilizados).

Valor razonable Jerarquia Técnica(s) de
del valor valuacion y datos de
2019 2018 razonable entradas principales

Activo no financiero
Propiedades de inversion

Valor de apreciacion
Propiedades de inversion 215,289,750 220,022,000 Nivel 3 segun renta
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18. Efectos de cambios en politicas contables

Durante el afo terminado el 31 de diciembre de 2019, la Empresa adopté trasladar las propiedades de
inversion registradas al costo a su valor razonable en libros, de acuerdo con la NIC 40.

La Empresa ajusto los periodos anteriores, reconociendo cualquier diferencia entre el importe en libros
anterior y el importe en libros al comienzo del periodo de presentacién anual. Los efectos de la aplicaciéon
no reflejados sobre los saldos finales al 31 de diciembre de 2017, pero que fueron reconocidos en los
saldos de apertura del estado de situacion financiera al 1 de enero de 2018, se resumen a continuacion:

Al 31 de 2018 Al 31 de
diciembre de Al 1 de enero como fue diciembre de
2017 Ajustes de 2018 presentado Ajustes 2018
Activos
Activos corrientes:
Total de activos corrientes 9,691,206 - 9,691,206 16,878,813 - 16,878,813
Activos no corrientes:
Propiedades de inversion, netas 54,868,310 163,800,355 218,668,665 51,653,892 168,368,108 220,022,000
Otros activos no corrientes 6,433,588 - 6,433,588 5,904,203 - 5,904,203
Total de activos no corrientes 61,301,898 163,800,355 225,102,253 57,558,095 168,368,108 225,926,203
Total de activos 70,993,104 163,800,355 234,793,459 74,436,908 168,368,108 242,805,016
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes:
Total de pasivos corrientes 4,449,369 - 4,449,369 4,313,819 - 4,313,819
Pasivos no corrientes:
Total de pasivos no corrientes 48,702,014 - 48,702,014 44,631,813 - 44,631,813
Total pasivo 53,151,383 - 53,151,383 48,945,632 - 48,945,632
PATRIMONIO
Capital en acciones 100,000 - 100,000 2,635,360 - 2,635,360
Utilidades retenidas 18,788,676 163,800,355 182,589,031 23,968,578 168,368,108 192,336,686
Impuesto complementario (1,046,955) - (1,046,955) (1,112,662) - (1,112,662)
Total patrimonio 17,841,721 163,800,355 181,642,076 25,491,276 168,368,108 193,859,384
Total pasivo y patrimonio 70,993,104 163,800,355 234,793,459 74,436,908 168,368,108 242,805,016

A continuacion, se presenta la conciliacién del estado de resultado al 31 de diciembre de 2018:

2018 Al 31 de
como fue Ajustes diciembre de
presentado 2018

Ingresos por alquiler 13,587,511 - 13,587,511
Otros ingresos 755,632 - 755,632
Cambio en el valor razonable de las propiedades de inversion - 1,634,031 1,634,031
Depreciacién y amortizacion (3,067,652) 2,965,367 (102,285)
Gastos generales y administrativos (3,492,533) - (3,492,533)
Costos financieros (2,603,056) (31,645) (2,634,701)
Utilidad neta 5,179,902 4,567,753 9,747,655
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19.

20.

Eventos subsecuentes

En marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud declaré una pandemia mundial relacionada con
la enfermedad coronavirus 2019 (COVID-19). COVID-19 y las acciones que se estan tomando para
responder han comenzado a impactar a las personas, las empresas en los mercados y las comunidades,
y mantener las operaciones de la Empresa. Estos impactos actuales o en el futuro cercano pueden
incluir:

Interrupciones en la produccién y la cadena de suministro.

Falta de disponibilidad del personal de la Empresa.

Reducciones en ventas, ganancias y productividad.

Reduccién de las horas de operaciones en instalaciones y tiendas.

Retrasos en las expansiones comerciales planificadas.

Interrupcion del mercado de capitales.

Reduccion del turismo, interrupciones en las reuniones publicas, incluidos viajes no esenciales
y actividades deportivas, culturales.

La Empresa no tiene una estimacion del impacto potencial de estos u otros factores relacionados con
COVID-19 y no ha hecho ninguna provisién para ello en sus resultados de 2019.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado al 31 de diciembre de 2019 fueron aprobados por la Junta
Directiva y autorizados para su emision el 30 de marzo de 2020.

*kkkkkk
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