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INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL 

ño Terminado al 31 de Diciembre de 2014 

PRESENTADO SEGÜ EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No 18-

00 DE 11 DE OCTUBRE EL 2000. 

LION HILL CAPITAL, SA 

VALORES QUE HA RE 1 TRADO: Emisión de Bonos Corporativos en ocho series 

NUMEROS DE TELEFCD O Y 

FAX DEL EMISOR 

DIRECCION DEL EMI SjO 

DIRECCION DE CORRE 

ELECTRONICO DEL EMI OR 

(Serie Senior A, B, C, D y E y Serie Subordinada F, G y 
H) registrados en la Superintendencia del Mercado de 
Valores según Resolución SMV No. 417-13 de 7 de 
octubre de 2013 y oferta del14 de octubre de 2013. 

Emisión total hasta por Ciento Cuarenta y Cinco Millones 
de Dólares (US $145,000,000.00) , moneda de curso 
legal de los Estados Unidos de América . 

Serie Senior A Hasta: US$ 55,000,000 00 

Serie Senior B, C, D y E Hasta US$ 40,000 ,000.00 

Serie Subordinada F Hasta US$ 25,000,000 00 

Serie Subordinada G y H Hasta: US$ 25,000,000.00 

290-9000; 290-0291 

Ed ificio Prime Time Tower, Piso 1 O Calle La Rotonda, Urb. 
Costa del Este, Panamá República de Panamá 

ch harari@superxtra .com 

1 PARTE 

l. INFORMACION [)E LA COMPAÑÍA 

A. Historia y Desarr llo de la Solicitante 

Lion Hill Capita l, A sociedad anónima de duración perpetua organizada bajo las leyes de 
la Republica de anamá , debidamente inscrita en el Registro Público la ficha 801248 , 
documento recli 374114, de la Sección de Micropelículas (Mercantil ), protocolizada 
mediante Escri ur Pública No. 5326 del 22 de abril de 2013 y con domicilio en la Ciudad 
de Panamá, ha ido constituida para servir como veh ículo jurídico cuya finalidad será la ~W' 
emisión de unas rie de bonos de deuda corporativa en el mercado pt1blico de valores ~) 
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Lion Hill Capital S.A. cuenta con oficinas en el Edificio Prime Time Tower, piso 1 O, ubicado 
en Calle la Rotqn a de la Urban ización Costa del Este, Ciudad de Panamá , Republica de 
Panama . Teléfon 391-2883 Email chharari@superxtra .com 

Desde su fundaci · n y hasta la fecha , las acciones de la empresa no han sido parte de 
ningún intercarnbi , swap o suscripción preferente Durante el año fiscal 2013 Lion Hill 
Capital , S.A. efect ó una emisión pública de bonos corporativos el 14 de octubre del 2013 
por la suma de $1 5,000,000. 

B. Pacto Social y Es atutos del Solicitante 
El Pacto Social e Lion Hill Capital , S.A. está contenido en la Escritura Publica No 5,326 
del 22 de abril dtp 013 de la Notaria Octava del Circu ito de Panamá debidamente inscrita a 
la Ficha 801248 , O cumento 237 4114 del Registro Público desde el 25 de abril de 2013. 

El objetivo princip 1 de la sociedad es el dedicarse en la República de Panamá o cualquier 
otro país , a cornp ar, vender, transferir, disponer, negociar, financiar, permutar, poseer, 
admin istrar, dar t mar dinero en préstamo, abrir y manejar cuentas bancarias , dar o tomar 
en comisión , hi~ ot ca , prenda, arrendamiento , uso usufructo, o anticresis , toda clase de 
bienes, sean mue les o inmuebles, acciones o derechos y celebrar y efectuar contratos , 
operaciones, neqo ios y transacciones de licito comercio . De igual forma , podrá dedicarse 
a real izar todos o actos , contratos , operaciones, negocios o transacciones permitidas por 
la Ley de socied¡3d s anón imas de la República de Panamá. 

El capital social es de Veinte mil Dólares ($20,000.00) moneda legal de los Estados Unidos 
de América, div di o en Veinte Mil (20,000) acciones de un valor nominal de Uno Dólar 
($1. 0) cada una. 

El número de clir ctores no será menor de tres (3) ni mayor de (59 , pero podrá ser 
aumentado por lia unta General de Accionistas . 

Desde su fundac; ió y hasta la fecha , el Emisor no ha sido sujeto de reclasificación , fus ión, 
escisión o consoli ación de ningún tipo. Adicionalmente , al mejor conocimiento de sus 
directores, la e p esa no ha sido demandada o querellada ante ningún tribunal local o 
extranjero. 

C. Descripción del N gocio 

El Emisor es un sociedad anónima creada con el propósito especial de actuar como 
Emisor de la p esente Emisión , por lo que no mantiene información histórica de 
operaciones. ~>u activos más importantes consistirán en facilidades de crédito otorgadas 
a empresas relac onadas, las cuales se dedican al negocio inmobiliario. 

El Emisor forma pa e de un grupo de acuerdo al diagrama que se presenta a continuación 

E 
___ _CJ 

· n Hills Capital , S.A. 

(Emisor) 
King ·s Land Corp. 

(Afi liada) 

~-----· ----------, 
1 Distribuidora Xtra , 1 
! S.A. i 
! (Afiliada) 

¡ Borgs Trading Corp . 

(Afiliada) 

~/ 
( 
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El E:misor no cu nta con una organización administrativa propia ya que subcontrata los 
uiere. El Emisor no tiene subsidiarias. 

El Emisor no cuen a con propiedades, Mobiliario y equipo significativos a la fecha 

F. Investigación )1 esarrollo, Patentes , Licencias, etc. 

El Emisor no man iene inversiones sign ificativas en tecnología , investigación y desarrollo a 
la fecha 

G. Información sc¡b e tendencias 
Datos suministr'a os por el "World Economic Outlook Database" en octubre 2012 , Fondo 
Morwtario lntema ional : 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
PIS (Billones de US$, 
precios constantes) 17.1 18. 8 19.5 21 .0 23.2 25.2 27.1 28 .9 30.8 
PIS(% de cambio) 12.1 10.1 3.9 7.6 10.6 El.5 7.5 68 63 

5,11 5,52 5,64 5,96 6,47 6,89 7,28 7,63 7,97 
PIS per Capita (US$) o 8 o 1 4 9 2 7 6 

Inflación (0Jil de cambio 4.2 8.8 24 3.5 5.9 6.0 5.5 4.7 4.0 
Tasa de desempleo ('Yo) 6.8 5.8 5.0 4.5 4.2 4.2 4.2 4.2 4.2 
Población (Millomrs de 
personas) 3.3 3.4 3.5 3.5 3.6 3. 7 3.7 3.8 3.9 
*Cifras estimadas 

El desempeñ9 eciente de la economía panameña ha sido bastante favorable con 

crecimientos r~al s del PI B de 10.1% en promedio para los últimos cinco años, excluyendo 

PIB sostuvo un crecim iento de apenas 3.9%. Se estima que este 
desaceleramier•lt en crecimiento de la econom ía en el 2009 se debió principalmente a la 
recesión global , a escasez de crédito externo que tuvo un impacto a nivel interno y la 
disr inución er\ 1 s niveles de comercio internaciona l producto de la recesión . El Fondo 
Monetario lntern cional estima que el crecimiento de la econom ía panameña estará en 
niveles de alr~d dor de 7.3%, lo cual está por encima del crecim iento promedio de los 

últimos 20 año .~ . Este crecimiento proyectado obedece a varios factores , incluyendo el plan 

de expansión de Canal de Panamá, y el plan de inversiones públicas anunciado por el 

gobierno actual. Adicionalmente , que la reactivac ión del comercio internacional contribuya 
al crecimiento es erado de la economía 

011 , la agencia Fitch Ratings aumentó la calificación de riesgo soberano 
de la Repúblic;a de Panamá de BBB- a BBB con perspectiva estable. El aumento en 
calificación por p rte de Fitch Ratings se debe a la evolución de la economía panameña, un 

crecimiento prc y ctado de 7% para el año 2011 y 2012, y una dinámica pos itiva de la deuda 

pública, la cual r presentaba 43% del PIB al final del año 2010. Al igual , el 2 de jul io del 

20 12, Standan:l Poor's aumentó la calificación de riesgo dE! Panamá de BBB- a BBB, 
citando su expe tativa de un fuerte crecimiento económico en el mediano plazo y una 
mayor inversió n infraestructura. ~ / ' 

1 
1 
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TendEmcias de la ndustria de alquiler de locales comerciales 

En la industria de bienes y raíces comercial , la oferta para el mercado industrial y de 
oficinéiS se encuen ra expandiendo. En el sector de oficinas en particular se espera que la 
oferta crezca 3~% (alrededor de 300,000 m2). Sin embargo, dada la estabilidad de los 
precios promedio n el 2011 y la creciente confianza en la economía por parte de los 
arrendatarios , no e espera que los porcentajes de arrendamiento disminuyan a mediano 

plazo. 

Según los repo ri¡e presentados por la NAI , firma global de servicios de bienes y raíces , el 
desarrollo de es y raíces se sostuvo en el año, principalmente en las áreas 
residenciales , de ficina y hoteles. La demanda para todos los tipos de productos se 
mantuvo muy acti a con precios de venta y arrendamiento de propiedades comerciales 
estables. El inform indica que el alquiler mensual para oficinas en el centro de la ciudad 
tienen un promedi de $26.01/m2 para oficinas tipo A y $20.82/m2 para oficinas tipo 8 

(cifras actualiza a el10 de enero de 2012) . 

11. t\NALISIS ID RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 

A. Liquidez 

B. 

El Emisor cue ta al 31 de diciembre del 2014 con activos circulantes por un monto de 
$3,898,808 de 1 s cuales $312 ,233. Se encuentran disponibles de forma líquida , 
depositados en e entas bancarias de instituciones financieras de prestigio . 

Los pasivos ccrri ntes al 31 de diciembre del 2014, suman $3,441 ,941 de los cuales 
$3,335,000 con·e ponden a Bonos por pagar de la Emisión . Al cierre del 2014 el ratio de 
liquidez del Em s r se encuentra en niveles aceptables de 1.13 x. 

El patrimonio de la Empresa al 31 de diciembre de 2014 reflejaba un valor de -$148,723 
conformado por cciones con valor nominal de $20 ,000 y utilidades no distribuidas por 
valor de -US$1 8 723. Los pasivos totalizan US$70,418,317 conformados principalmente 
por fondos o te idos mediante emisión de bonos en dos (2) series por valor de 
US$G6,006,546 y cuentas por pagar relacionadas al cierre del 2014 por un valor de 
US$969,830, prin ipalmente 

C. Resultados de la Operaciones 

D. 

Al 31 de diciembr 2014 los ingresos totalizan US$4, 7 4 7,163 de los que US$4, 7 40,786 son 
operativos, produ to de intereses generados por préstamos efectuados, mismos que se 
han generado du ante el 2014 . Los gastos asociados para el mismo periodo totalizan 
US$'144,037 para un resultado del periodo antes de impuestos de -US$137 ,660 

El Emisor a fut ro espera seguir operando bajo la misma modalidad, extendiéndole 
facilidades a e p esas con el producto de emisiones u otras facilidades bajo las cuales el 
Emisor actúa co o acreedor. De ser conveniente, el Emisor podrá a futuro llevar al 
mercado otras e isiones de valores con el mismo fin ~ · · 

f 
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111. 

A. 

, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y 

EMPLEADO 

ldijntidad 
1. Direc ores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores 

irectiva de la empresa está compuesta por las siguientes personas 

MURAIO ARARI DABAH- PRESIDENTE 

Nacion ta li ad: Panameña 

Fecha (d e nacimiento 25 de agosto de 1979 

Domici io comercial Oficinas Centrales Distribuidora Xtra , Ciudad Rad ial , Juan 
Díaz, iu ad de Panamá 

Aparta e( o postal 0838-01259 

Correo el ctrónico murad@superxtra.com 

Teléfo 

El Sr f!1a ari es director y accionista de Distribuidora Xtra , compañía dueña de la 
cadena e Supermercados Súper Xtra. Actualmente, mantiene el cargo de 
Presid nt Ejecutivo de Distribu idora Xtra , encargado de Planificar, administrar, 
dirigir ontrolar los objetivos específicos y generales de la empresa a corto , 
mediano largo plazo enmarcado a la estrategia global y a la visión del negocio. 
lnnovand y desarrollando planes de acción que garanticen la eficiencia operativa 
y permita generar los márgenes de rentabilidad del negocio para mantener su 
so lidez fi anciera y competitividad en el mercado. En material social empresarial 
participa ctivamente en actividades sociales dentro de la comunidad hebrea, 
directo de la escuela La Academia Hebrea, padrino fundador de la Fundación 
JUPA- S pérate y encargado del manejo social empresarial de Supermercados 
Xtra . .n aterial comercial , es director de la Junta Directiva de Banco Metrobank, 
y mien b o de diversos comités ejecutivos dentro de la operación de dicho banco. 
Directo d Hid rotenencias , compañ ía dueña de varios proyectos hidroeléctricos en 
la pro in ia de Chiriquí Ad icionalmente, es director de diversas compañías 
inmobil aras tales como Panatropolis , proyecto inmobiliario aledaño al Aeropuerto 
Interna cio al de Tocumen con más de 860 hectáreas de desarrollo , y diversos 
proyectos residenciales y comerciales en el área de Punta Pacífica. El Sr. Harari es 
el Pres d nte de Lion Hills Capita l, SA , compañía Emisora de la presente Emisión 
de Bon os Públicos. 

~1 
f 
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CHARLE HARARI -SECRETARIO 

ad. Panameña 

acimiento: 27 de noviembre de 1976 

comercial Oficinas Centrales Distribuidora Xtra , Ciudad Radial , Juan 

ad de Panamá 

ostal 0838-01259 

ctrónico chharari@superxtra .com 

ri es director y accionista de Distribuidora Xtra , compañía dueña de la 
Supermercados Super Xtra . Actualmente , mantiene el cargo de CFO de 

ra Xtra , encargado de toda la parte financiera y tecno logía de las 
operacion s de los Supermercados a nivel nacional. En material socia l empresarial , 
es Sub-te orero de la Academia Hebrea de Panamá y tesorero de la organización 
sin fines de lucro b'nai b'rit, entre otras. En materia comercia l, es director de varias 
compa 1a inmobiliarias, encargadas de desarrol lar proyectos res idencia les en 
Punta Pa ífica, Obarrio y en Panamá Oeste, director de Wisper, compañ ia que 
brinda rse icios de Internet a nivel naciona l y director de diversas compañías 
relac iona as al sector energético, entre otras. Adicionalmente ostenta el cargo de 
Secretario de Lion Hil ls Capital , SA , compañia Emisora de la presente Emisión de 
Bonos P · blicos. El Sr. Harari es graduado de la Universidad Santa María La 
Antigua, d nde obtuvo su Licenciatura en Ingeniería Civil. 

ARARI BTESH - TESORERO 

ad Panameña 

acimiento 24 de mayo de 197 4 

Centrales Distribuidora Xtra , Ciudad Rad ial, Juan 
ad de Panamá 

ostal : 0838-01259 

ctrónico : mikeh@superxtra com 

Teléfono 

El Sr. ar ri es director y accionista de Distribuidora Xtra , compañía dueña de la t.. \Y 
cadena d Supermercados Súper Xtra . Actualmente , mantiene el cargo de Director ~ ¡ 
Regional el área este y está encargado de la supervisión y operación del Súper 
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Xtra 24 e diciembre, una de las tiendas más relevantes de la cadena. 
Anterio m nte, fue el encargado de las compras de textil y hogar dentro de la 
cadena S · per Xtra En material comercial , es director de diversas compañías 
inmobiliari s del Grupo y encargado del manejo de la operación de centros 

comerc al s, bodegas en la Zona Libre de Colón y locales comerciales en la 
Central y Ca lidonia. El Sr. Harari es el Tesorero de Lion Hills Capital , S.A , 
compa~ ía Emisora de la presente Emisión de Bonos Públicos. 

2. Empl ados de Importancia y asesores 

El E:m sor no cuenta con personal ni ejecutivos ya que subcontrata los servicios 

que n cesita . 

3. Ase¡s res Legales 

4. 

r Legal Externo 
Fát¡r a, Molino & Mu/ino 
Direc ión Comercial Avenida Samuel Lewis y Calle !53 , Omega Building , 
Mezz nine 
Apc:\rt do Postal : 0816-00744, Panamá, República dE: Panamá 
Conta to Principal : Ana Lucrecia Tovar 
Corre Electrón ico: atovar@fmm.com.pa 
Tel ~f no 301-6600 
Fa : 01-6606 
El E:m sor ha designado a Fábrega, Molino & Mulino como su asesor legal para 
la pre aración de los Bonos, del Contrato de Agente de Pago, del Contrato de 
Fid1:ic miso, del Contrato de Corretaje de Valores , del Prospecto Informativo, 
Contr to de Suscripción y en el registro de los Bonos en la SMV y en la BVP. 

DirE(C ión Comercial: 

Apmt do Postal : 

to Principal : 

Canta to Principal: 

Costal del Este, Edificio Capital Plaza Piso No. 7 

0816-01558, Panamá, República de Panamá 

Licenciado Juan Moreno 

juanmoreno@deloitte.com 

303-4100 

269-2386 

Calle Primera Perejil , Edificio 7-68 , Planta Baja , 
Bella Vista 

0832-2240 WTC, Panamá, República de 
Panamá 

lveth J. Herrera P ~/ 
j' 
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Electrónico: iherrera@vegalex.com 

o: 227-8496 

Fax 227-7796 

5. ac ión por acuerdo o entendimientos 

No ap ica 

B. Compensación 

Los Directores no rec iben compensación alguna, ni en efectivo ni en especie , de parte del 
Emisor, ni este 1 s reconoce beneficios adicionales, excepto por el pago de dietas por la 
asistencia la J n a General de Accionistas y Junta Directiva . Desde la constitución del 
Emisor hasta la echa de Oferta , los Directores y Dignatarios no han recibido pago de 
dietas. 

C. Prácticas de lal Directiva 

El Pacto Social d 1 Emisor no contempla un término especifico de duración en sus cargos 
para los Directore y Dignatarios La Junta Directiva deberá estar compuesta de no menos 
de tres (3) ni má de cinco (5) miembros Dentro de dicho máximo y mínimo, el número 
podrá ser fijado p r resolución de la Junta Directiva . No obstante , en cua lquier reunión de 
los accionistas pa a elegir Directores , los accionistas podrán por resolución determinar el 
número de DirErct res a elegir en ella , y el número que asi se determine será entonces 

ele~¡ido . El Sec et rio ejercerá la representación legal del Emisor·. 

de Accionistas constituye el poder supremo de la sociedad, pero en 
ningún caso pe dr · por un voto de la mayoría privar a los accionistas de sus derechos 
adquiridos ni impo erles una resolución contraria al Pacto Social o los Estatutos. 

Los negocios de a sociedad serán admin istrados y dirigidos por la Junta Directiva . Con 
sujeción a lo d s uesto en la Ley y a lo que estipule el Pacto Social, La Junta Directiva 
tendrá el control a soluto y la dirección plena de los negocios de la sociedad . 

El Pacto Social o establece la frecuencia con la cual el Emisor debe llevar a cabo 
reuniones de J nt Directiva y la misma podrá llevarse a cabo en la República de Panamá o 
en cualquier o ro lugar. Las vacantes serán llenadas por acuerdo de la Asamblea de 
Accionistas. irectores actuales ocupan sus respectivos cargos desde la fundación del 
Emisor 

No existe un Ce m té de Auditoría en la organización , sin embargo, los informes de auditoría 
internos y exter o son supervisados por la Junta Directiva . 

La Junta Direc iv participa de manera activa en el establecimiento y seguimiento de las 
políticas 

D. Empleados 

El Emisor no e e ta con Personal ~/ 

1 
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E. Propiedad Ac<:ic naria 

El Emisor no m;: ntiene plan de acciones para empleados o ejecutivos, ni cualqu ier otro 
arreg lo que ir el ~ya a empleados en el capital del Emisor, incluyendo arreglos que 
impliquen el r ce nacimiento de opciones sobre acciones u otros va lores del Emisor. Sin 
Embargo, los t e~ (3) directores del Emisor son accionistas y en conjunto son beneficiarios 
del 75% de las acciones del Emisor 

Grupo dH Empleados 
Cantidad de 

Acciones 

% respecto del 

total de las 

acciones emitidas 

Numero de 

accionistas 

% que representan 
respecto de la 

cantidad total de 

accionistas 

1 

Di rectores , 1 

Dig natarios , 
Ejecutivos y 

15,000 75% 3 75% 

Administradores 

Otros Empleados l o 0% o 0% 

IV. ACCIONI~'T ~S PRINCIPALES 

A. ld 1~ ntidad, núm ro de acc iones y cambios en el porcentaje accionario de que son 
propietarios 1fertivos la persona o personas que ejercen control. 

B. 

La total idad de as acciones emitidas y en circulación del Em isor son propiedad de la 
fam il ia Harari. Les tres (3) miembros de la fami lia Harari que funge n como directores del 

Emisor son, en conjunto, beneficia rios de 75% de las acciones del Em isor. 

Presentación T bular de la composición accionaría del Emisor. 

- -

Grupo de ~ úmero de % del total de Numero dH 
% de la cantidad 

Acciones Acciones las acciones accionistas 
total de 

1 

accionistas 

1-500 20,000 100% 4 100% 

TOTALES 
1 

20 ,000 100% 4 100% 

C. Cambios en l l < ontrol accionario 

A la fecha no ex ste ningún arreg lo que pueda en fecha subsecuente resu ltar en un cambio 
de control accio ario del Emisor. En los últimos 3 años no ha ocurrido ningún cambio de 
importan cia en el porcentaje accionario del Emisor. 

V. PARTES R- ELACIONADAS , VINCULOS Y AFILIACIONES 

Al 31 de diciPmbre de 2014 , el Ba lance de Si tuación del Emisor mantenía saldos en 
cuantas por pa ar relacionadas por $969,830, y cuentas por cobrar relacionadas por 
$ 68,435 ,416. 
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VI. 

Actualmente, tres miembros de la familia Harari , fungen como directores del Emisor (ver 
Sección VI.A.1 (a) prospecto). 

Adicionalmente d s directores del Emisor (Murad Harari Dabah y Charles Harari) también 
son directores de King's Land Corp. Quien funge como Garante Hipotecario 

El Emisor no man iene ningún contrato o negocio con partes relacionadas 
Ninguna de las p rsonas que brindan servicios relacionados al proceso del registro de los 
valores son parte relacionadas del Emisor. 

Los Tenedores r~e istrados de los Bonos emitidos por el Em isor, gozarán de ciertos 
beneficios fiscales según lo estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999: 

A. Impuesto sobr«> 1 Renta con respecto a Ganancias de Capital 

De conformidad e n lo dispuesto en el artículo 334 del Texto único del Decreto Ley No.1 de 
8 de julio de 19~ 9, y sus leyes reformatorias y el Titulo 11 de la Ley 67 del 1 ro de Septiembre 
del 2011 (la "Le e Valores") , y con lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2006 , modificada por 
la Ley No. 31 de 5 de abril de 2011 , para los efectos del impuesto sobre la renta, del 
impuesto sobre di idendos y del impuesto complementario , no se considerarán gravables las 
ganancias, ni d d cibles las pérdidas que dimanen de la enajenación de valores registrados 
en la SMV, sie p e que dicha enajenación se dé a través de una bolsa de valores u otro 

mercado organi~a o. 

No obstante lo ~ nt rior, de conformidad con lo dispuesto en el Artículo 2 de la Ley No. 18 de 
19 de junio de ,_Q 6 modificada por la Ley No.31 de 5 de abril de 2011 , en los casos de 
ganancias obte i as por la enajenación de valores emitidos por personas jurídicas, en 
donde dicha enaj nación no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado 
organizado, el co tribuyente se someterá a un tratamiento de ganancias de capital y en 
consecuencia e 31 ulará el Impuesto Sobre la Renta sobre las 9anancias obtenidas a una 
tasa fija del diez or ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendrá la 
obligación de rete eral vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor 
total de la enajen ción , en concepto de adelanto al Impuesto Sobre la Renta sobre la 
ganancia de ca~ it l. El comprador tendrá la obligación de remitir al fisco el monto retenido , 
dentro de los diez (10) días siguientes a la fecha en que surgió la obligación de pagar. Si 
hubiere incumpl miento, la sociedad emisora es solidariamente responsable del impuesto no 
pagado. El con ri uyente podrá optar por considera r el monto retenido por el comprador 
como el lmpue to Sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. 
Cuando el adelan o del Impuesto retenido sea superior al mo to resultante de apl icar la 
tarifa del diez por iento (1 0%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenación , el 
contribuyente ppd á presentar una declaración jurada especial acreditando la retención 
efectuada y rec¡la ar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal 
aplicable al lmpue to Sobre la Renta , dentro del período fiscal en que se perfeccionó la 
transacción. El rno to de las ganancias obtenidas en la enajenación de los valores no será 
acumulable a lof i gresos gravables del contribuyente. 

1 
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Formulario IN-A 

La compra de a ores registrados en la SMV por suscriptores no concluye el proceso de 
colocación de die os valores y, por lo tanto, la exención fiscal contemplada en el párrafo 
anterior no se ver · afectada por dicha compra , y las personas que posteriormente compren 

dichos valores a dichos suscriptores a través de una bolsa de valores u otro mercado 

organizado gozs r n de los mencionados beneficios fiscales . 

En caso de que un tenedor de bonos adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u otro 
mercado orga r) iz do, al momento de solicitar al Agente de Pago el registro de la 

transferencia dE~ I ono a su nombre, deberá mostrar evidencia al Emisor de la retención del 

cinco por cient ( %) a que se refiere el Art ícu lo 2 de la Ley No. 18 de 19 de JUnio de 2006 

ago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de 

la venta de los bonos. 

B. Impuesto sobne 1 Renta con respecto a Intereses 

El artículo 335 d 1 Texto único del Decreto Ley No .1 de 8 de julio de 1999, y sus leyes 
reformatorias y el itulo 11 de la Ley 67 del 1 ro de Septiembre del 201 1 (la "Ley de Valores") 
los intereses que se paguen sobre valores reg istrados en la SMV, estarán exentos del 

Impuesto SobrE¡ 1 Renta , siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados a 

través de una bols de valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos serán 

colocados a tra é de la BVP , los tenedores de los mismos gozarán de este beneficio fiscal. 

Si los Bonos no fu sen inicialmente colocados en la forma antes descrita , los intereses que 
se paguen a los T nedores de los Bonos causarán un impuesto sobre la renta del cinco por 
ciento (5%) el cL al será retenido en la fuente por el Emisor. 

eramente informativa y no constituye una declaración o garantía del 

tamiento fiscal que el Ministerio de Economía y Finanzas de la República 

de Panamá dar~1 a la inversión en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un Bono deberá 

cerciorarse inde e dientemente del tratamiento fiscal de su inversión en los Bonos antes de 

Los Tenedores \~e istrados aceptan y reconocen que los Impuestos que graven los pagos 
que el Emisor te ga que hacer conforme a los Bonos podrían cambiar en el futuro y 
reconocen , aderná , que el Emisor no puede garantizar que dichos Impuestos no vayan a 

cambiar en el futu o. En consecuencia , los Tenedores Registrados deben estar anuentes 

que en caso que se produzca algún cambio en los Impuestos antes referidos o en la 

interpretación dE; 1 s leyes o normas que los crean que obliguen al Emisor a hacer alguna 

retención en co e pto de Impuestos , el Emisor hará las retenciones que correspondan 
respecto a los pé g s de intereses, capital o cualquier otro que corresponda bajo los Bonos, 
sin que el Tenedor Registrado tenga derecho a ser compensado por ta les retenciones o que 

las mismas debé\n er asumidas por el Emisor. En ningún caso el Emisor será responsable 

del pago de un m uesto aplicable a un Tenedor Registrado co forme a las leyes fiscales 

de Panamá, o ele la jurisdicción fiscal relativa a la nacionalidad, residencia , identidad o 

relación fiscal e dicho Tenedor Registrado, y en ningún caso serán los Tenedores 
Registrados responsables del pago de un Impuesto aplicable al Emisor conforme a las leyes 
fiscales de la Repú lica de Panamá. 

~/ 
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Form 

A con 
Balan 

u/ario IN-A 

11 PARTE 
RES UMEN FINANCIERO 

tinuación se presen a un Resumen Financiero de los resultados de operac ión y cuentas del 

ce del año terminad al 31 de Diciembre de 2014 

A. Presentacilór ap licable a em isores del sector comercial E! industrial : 

ESTADO DE SIT ~ACION FINANCIERA 
AÑO TERMINADO . 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 

Ventas o lngre~,; o~ Totales 4,747,163 

Margen Operat)vc 6,377 

Gastos Genera le y Admin istrativos 144,037 

Utilidad o Pérd ida Neta -137,660 
-· 
Acciones Emiti(pa y en Circulación 20,000 

Utilidad o Perdida en Acción -6.88 
f--· 
Depreciación y Ar r ortización n/a 

Util idades o Perdi ~as no recurrentes o 

1:' AÑO TERMINADO AL31 DE 
BALANCE GEI1\JE RAL r .e'" DICIEMBRE DE 2014 

Activo Circu lan e 3,898 ,808 

Activos Totales 70,269,594 

Pasivo Circu lante 3,441 ,941 

Deuda a Largo PI :lZO 66,006,546 

Acciones Preferid :lS o 
Capi tal Pagado 20,000 

Utilidades Reteni( as -168,723 

Patrimon io Total -148 ,723 

RAZONES FINAl CIERAS 
·· ~ 

,: ' 
: .. 

Utilidad/ Acció r1 -6 .883 

Dividendo 1 Acc;ió o 
Deuda Tota l 1 Pat imonio -444 

Capital de Tragaj 456 ,867 

Razón Corriente 1.13 
Util idad Opera! va 1 Gastos Financieros* 1.00 

*Uti lidad antes de Intereses x Bonos 

-

~/ 
( 



Formulario IN-A 

111 PARTE 

ESTADOS FINANCIEROS 

Adjunto estados f nancieros auditados por el año terminado al 31 de diciembre de 2014. 

V PARTE 
DOS FINANCIEROS DE GARANT ES O FIADORES 

Adjunto certificaci · n del Fiduciario BG TRUST, SA, al cierre del 31 de diciembre de 2014. 

VI PARTE 
DIVULGACION 

La divulgación d este informe se realizara por medio de 

" 
El env¡o, por el emisor o su representante , de una copia del informe respectivo a 
los accio istas e inversiones registrados, así como a cualq uier interesado que lo 

solicita¡re 

El informe fue divulga o 1 31 de marzo de 2015 

~~~ 
Charlie arari Pérez 



Deloitte 

Lion Hill 1 apital , S.A. 

Estados ~mane ros por el ano termmado el 31 
de diciembre d 2014 e Informe de los Auditores 
Independientes e 27 de marzo de 2015 

Es!t~ UUCUIIIt!l l 

conocimiento d 
disposición del 

P.n 9"'""'"'' 

Ira ~ido preparado curr t~l 
que su contenido será puesto a 
úbl1co lnversromsta y del público 

~ m,..btr ~"" or 
Otlolue Toocllt Tohmouu 



Lion Hill Capital, ,.A. 

Informe de los Auditores Independientes y Estados Financieros al 
31 de diciembre de 2014 

Contnnldo 

Informe do los Audotores lr!dependoentes 

Estado de sotuac100 f•na'lCICra 

Estado do g;¡nanc•As o pOt•cfas 

Estado de cambios on el pptnmomo 

Estado de nu¡os de cfectJvf 

Notas n loa ostados financiaros 
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Deloitte 

Se~ores 

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

Ttltlono tson JOJ~ 100 
roc:somolt t507l 269-2386 
anfot>lono...-loollt <J>Ift 
www cltioout comlpo 

Junta Dorecbva y Accoonostal 
Uon Hltl Capital, S.A. 

Hemos auditado los estad s financieros adjuntos do Llon Hlll Capital, S.A. que comprenden el estado de 
situación financiera al 31 d d1c1cmbre de 2014, el estado de ganancias o pérd1das, el estado de cambios en el 
patrimoniO y el estado de futos de electivo por el ano termlnedo en esa lecha, eal como un resumen de las 
principales polltlcas contablr y otra lnformacoón explicativa 

Ruspousu1JIIIt1ilf1 CJQIU ACJmiuistt~u:luu pur luli Elitutlus l'immciurus 

La Adm1mstr8Cl6n es responsable por la preparacl6n y presen18Cl6n razonable de estos estados fonancoeros de 
conformidad con las Normas InternaciOnales de lnform8Cl6n Fona~~C~era y por el control 1nterno. tal como la 
Admon!Stroolón detem11ne sea necesano pera pcrm1br la preporacoón de los estados fmancoeros, de manera que 
éstos no 1ncluyan errores sigmficatrvos ya sea debido a fraude o error 

RuspullliOIJIIitlurJ dol Auditor 

Nuestra responsabilidad c1siste en expresar une op1n16n sobre estos estados financieros basada en nuestra 
aud•torla Nuestro examen J e prachcado do acuerdo con las Normas Internacionales do Auditorio. Estas normas 
roquloron quo cumplamos con raquenm1entos ellcoe y que planifiquemos y rcollcomo3 lo oudltorla con el 
~ro~ós1to tfe obtener un r zonablo grado de seguridad de que los estados llnancleros no 1nc1uyen errores 
Ro!Jnlficlobvns 1 

Una auduorln comprendo aphcar procedomlontos paro obtener evodencias sobre los montos y las revelaciones 
cxpuc3l03 en tos estados fonancoeros Los procedimientos seleccoonados dependen del JUk:IU tllll aud1tor 
Incluyendo su evatuaco6n del nesgo de que los estados financieros Incluyan err01es s•gnlf1C31ovos ot¡g111adt>« por 
treudos o errores AJ real~ar uta evaluOCIOn de roesgo. el aud•tOI con51dera el contlol Interno relevente sobre la 
preparacoón y presentac10n razonable de los estados financ1eros a fin de d1sellar proced1m1entos de aud1toria que 
sean apropoados en las orcunsaancoas pero no con el propósoto de expresar una op1no6n sobre la ofecbvodad del 
control Interno de la entooad. Asl m1smo, una aud•torla comprende evaluar la aJ)fupo .. tfa !lplocaco6n de las pollncas 
contables v la razonablldad de las esbmac100es contables efectuadas por la Attm¡no<lrACi6n, asl como la 
prosontación general de los estados finonc1cros 

Cons1doramos que la evidencia de aud1torfa que hemos obten•do es sufociente y apropoada para proporCiOnar una 
base para suste11t~1 IIUI!Stla opinión de audltorla 

Oplu /ón 

En nuostre opinión. los estados financoeros presentan ra~onablemente, en todos sus aspectos Imponentes. la 
sltuuciOII financiera de Llon Hlll Capital, S.A. &131 de d1c1embre de 2U14, y los resultados de sus operadones y 
flu¡os dn niPr.hvn ro• el tlo terminado en eaa fecha de conform1dad con lóls Normo3 InternaciOnales de 
Información nnanclora 

27 de marzo de 2015 
Penama República de Panamá 

Aooitorla . Impuestos. Con.'lll ría . Asesoria Financiera. 

1 

A nwmbft fl1m of 
Dtlolllt Toucllt ToiiiNUU 
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Lion Hill Capital , S.A. 

Estado do situación f inanclolra 
al 31 de diciembre de 2014 
(Fn hRiboAI) 

Activos 
nAf'6AIIn "" banco 
Fondo on fideicomiso 
Préstamos por cobr¿or rAin~o,..da 

Préstamos por cobrar re ac o 
Fondos en flde•com•so 

Total do activos 

Pasivos y pnttn110nlo 
Bonos por pogar, neto 
Intereses por pogar 
Cuenlas por pagar 

da 

t:uenlas por pagar relac onad s 
Bonos por pagar, nelo r 
Total d o puslvos 

Patflrnonlo 
Cap1tal pagado 
DéfiCit <l~'tJIIlUiddO 

Total do palrlmonio 

Total do p~slvos y patrimonio 

Notas 

6.7 
8 
G 

6 
8 

g 

9 
6 

10 

2014 

312,233 
172,283 

:!,414,292 
3,89s.8os 

65,021 ,124 
1.349,662 

70.269,594 

3.~~~.000 

79,291 
27,650 

:!.441.941 

66,006,546 
969,830 

70,418 317 

20.000 
166,723) 

( 148.123) 

70,?AQ,SQ4 

Las notos que ao acompnllonl son parta lnlogrnl de esios es lados Rnancioros 

2013 

1,167,725 
769 

3,414,500 
4,~82,994 

08,355.916 
1,300,182 

74,335,092 

3,335,000 
79.500 
11,485 

3,425,985 

69.281 480 
1.638,690 

74,346,155 

20,000 
(31 ,063) 

(1 1,063) 

74 335 09? 



Lion Htll Capital , S.A. 

Estado de ganancias o pérdl as 
por ol ano terminado el 31 ctJ Cllclombre de 2014 
(En balboo3) 

Ingresos 
lntere~oes sobre pr6stamos 
lntoreses sobro dep6sttos 

Total de Ingresos 

Ce3to:; de •ntcrC3C3 

C~stos generalo3 y ndmlnl3tr¡Lo3 
Honorarios proreslonales 
AmonJZacoón de gastos de t!mlsoo 
Com1soón agente de pago 
Pubhctdad 
Goo,tos legales 
Impuestos 
Cargos bancanos 

Tnt:.l fip !J~-;tn~ !JPnl\rAI~~ y ;tlmtnt~lfAIIVOS 

Pórdldo neta 

Notas 

6 

9 

Las notas que se acompañan · n par ti! lfltl!llldl rJtt ~~~tos estaóos r1nanoeros 

- 3-

2014 

4 740,786 
6,377 

4,747,163 

4 740,788 

65,600 
60,066 
16.050 
1,225 

405 
350 
341 

144,037 

(137,660) 

2013 

43/ :.!50 
497 

437,747 

437 250 

20,870 
10.011 

4bll 
no 

3t 560 

(31,063) 



Lion Hlll Capital , S .A. 

Estado de cambios en ol patrimonio 
por el al\ o termlnndo el 31 dO!I dlclornbro <lo 2014 

(En i'lnlhoas) . - --------------------

Capital oclicit 
pagado acumulado Total 

Aporte onocoal de acoonostas 20.000 20.000 

r'érdodo neta (31,063) (31 ,063) 

l:>aldo al 31 de doelemore de 2113 20,000 (31 ,063) (11.063) 

rérdode neta (137,660) (137,000) 

20,000 (168,723) (148,723) 

Las notas que so aconopdo1un ron parte ontegral de estos estado~ fonancoeros 

••• 



Lion Hlll Capital, S .A. 

Estado do flujos de efectivo 
por olano terminado ol 31 do di iombro do 2014 
(En balboas) 

Flujoe de ol~ollvn nn loo acllvi doa do opomc16n 
P6rdtda neta 
Amon01aoón do gaslos de em soan 
lngrc:>03 de onter~~ 
Gastos de onlereses 
Cembloa notos on loa aollvos y p slvoa de opnmr.l6n 

Fondos en fideocoonlso 
Cuentas por pagar 
lnloreses pag&dO> 
Intereses reeabodos 

Efoctovo noto ubllzado on las actJidndcs do opoouciOn 

Flujoa do ofocllvo do las actlvl a dos do financiamiento 
Préstamo• por CJ3br ar relaQOllada 

Bonos por pagJr 
Aporto lnlcinl de lo3 oc;c•o•·lsl s 

Cwn1.1s por pag;¡r reta<;ion±s 

Efe<;lovo neto (ulll17ado !lt1) prove oenle de las acllvldadea de fononcloonlonto 

(OosmUIUCIOn) aum~nto ocio de eiiOCIIYO 

Efoetovo al final del ar\o 

Laa notas que se acompal\an so parte intogral de estos estados fon;~ooeros 

- S-

Notas 

9 

10 

7 

2014 

(137,660) 
60,066 

(C,740.786) 
4.7~0.786 

(124,994) 
Ul,155 

(4 ,740 995) 
4,740 ,786 

(180,632) 

3.335,000 
(668,860) 

(3,335,000) 

(668,800) 

(855 492) 

1.167,725 

312,233 

2013 

(31,063) 
10,011 

(437,250) 
437,250 

(1,396.951) 
11 ,485 

(357 750) 
437,250 

(1,327,018) 

(71,770.416) 
1,638.6!l0 

72.606.469 
20.000 

2 404,743 

1,167,725 

1 167,725 

/ 



Llon Hlll Capital, S. A. 

Not~s a los estados financieros 
por ol o no tormlnado ol 31 do diciembre do 2014 
(l n bal:::boa=S)r.,_ ____ _ 

1. Información gcnerQI 

LIOn 1 1>11 C11p1IAI, S A (le Compania) SO constituyO rne<llélnte ESCIIIUI a Púbi>Ca No 5326 del 22 de Oblll de 
20 13 de acuerdo co las leyes de la Republiea de Panamá Se dediCa a la em1s10n de bonos 
garantizados con inmu bll!>; <lel Grupo 01stnbuldore Xtro 

Loe oficinas están ubic das en Callo Lll Rotonda do la Urban1zacu:>n t.;osta del Esto, Edlflc1o Ptinn:l Tu11e 
fUIVUI, Pl$0 10. 

2. A¡Jiicaci6n do Norma Internacionales de Información Financiera (NIIFs) 

2.1 Modiflc:.clonos 11 les NI/Fs y lo nueva illterpretaclón que Mtn" vlgo11tos do manora 
obllpaiorla parb el prosonto ono 

A cont1nuacoén se presenta una •1St3 do las mo<lirlcactones a las NIIF y la nueva InterpretaCión que 
son obligatonas y so encuontran vtgentes para los periodos conlabl~s que moan el 1 de enero de 
2014 o poste'IOI 

• Mod1f1CaC1 na las NIIF 10. NIIF 12 y NIC 27- Entidades de lnvers!C)n, 
ModlfK:ac· nes a la NIC 32 Compensación de Activos y Pas1vos Ftnanc1eros; 
Mod1f~eaci nos a la NIC 36 RevelaCIOnes del Importe Recuperable para Act1vos no 
F1nanciero • 
Mo<llfit:Qci 111!~ a la NIC 39 - Renovac!C)n de Oenvedos y Con11nuoc16n do la Contabilidad de 
~nhP.IIur:., y 
CINIIf 21 Gravémenes 

~nmioncias. ¡¡ la¡NIIF 10, NIIF j:> y]'JIC V f:nJtdades de lnverstón 

Las enmiendas a la NIIF 10 proporcoonan la dcf101C16n de una entidad de mvcrs!C)n, talos como 
Clei10S fondos ~e mvers16n y roq01oren que una onbdad que report" que mnnt1ene subsidiarias 
quo cumple COII la deftrii<.'1Ófl U\1 una entidad de onversoón med1r8n su 1nvers16n a volor rozonoble 
con camb10s en ganancias o pérdidas en sus. estados financoeros y separados 

Para califiCar como una entidad de 1nverso6n una entodad que mforma toene la obligación de 

• Obtener fpndos de uno o mas Inversores con el fin uu ¡¡tuJ)Urclonarles los servlGtos 
profestonoiies de gostoón do Inversiones. 

• Compromiier a su(s) lnversor(cs) que su ob11!t1vo t.lu negocios es 1nvort1r fondos 
excius1va ente para los retornos do la revalonzacl6n de cepltl!l, ifl!JrflM• pnr tnvnrg16n, o 
ambos 

• Modlr y ej aluor el rondlmlonto do lo totalidad do sus inversion!ls on unn baso da valor 
razonable l 

Se han hocho enmiendas consi!JulontoA a la Nll F 12 y NtC 27 para introducir nuevos 
requerimientos len las revelaciones para las entidades de inversión 

FnmtnnrlA.~ R lf! NJ(! .1? . f"'.nmMIJ.c;.IH'!itm da Act1yos y Pasfygs Raancigrps 

Aclaran lOs requenmlentos relaciOnados con la compensacoón de ac;ovus y ¡¡as1vos finaooeros 



L 1on Hill Capital, S, A. 

No tas a los estados finan le roo 
por ol año terminado ol 311do diciembre do 2014 
1r n balboas) 

2.2 

Ellrn1nan el r erimrento de revotar el rmporte recuperable de una Unidad Generadora ele 
EfectiVo (UGE). al que la prusvalla u otros liC~vos lntangtble~ con largas vidas uoles hablan sido 
astgnodO" """neto no ha habido un deterl()(o o reverso con respecto a la UGE ASimismo las 
modlfiC8ciOncsfgregan requenm10ntos adicionales para la revelactón que so aplican cuando se 
mido 01 Impone rocupelaiJie úll un activo o uM UGE seg(tn el valor mzonable meno& los costos 
de dtspostclón. Estas nuevas rovolactones 1nc1uyen: ¡erarqula dol vaiOt taLonoble. suposiciones 
clave y tecntCa do valoración apliCadas, en conjunr.•6n con to solicitud do revotactón establecida 
on la NIIF 13 ModiCIÓn del Valof Razonable Las mod1fteaciones reqUieren aplteaCtón 
retrospecltva 

Eamtonctas a T NIC 39 • Rertoyoctón de DonWictoS y C.ontravpcrón do te Con(flhilltlnd do 
!,;Qbortrtra 

llldtean que no habrla necesidad de descontinuar lll conlabtl•dad do coborlura si el denvttdo nA 
cobertura luc renovado srempre aue sabsfaga CIOtlOS cntenos 

CI/111/F 21 Grat.ilmwos 

Nueva inlcrpro~clón que proporr.tnna ononlaclón sobre cuóndo reconocor un pas1vó por un 
gravamf'O df• fpuesto por el gobierno, tanto para los gravámenes que se contab1hcen de 
acuerdo con la NIC 37 ·ProviSIOnes paswos COIIlt11yente~ v ~chvos coottngentes· como para los 
que'" np<>rtun tld y <'.;lnltdad d!!lgro~vdmen son Ciertas 

Nl/1- ntrovas y Íovisndas omlflclos 110 aaopradns a/11 tur:/trr 

La Compat\la no ha aplrcado las siguientes NIIF nuevos y revtoaclas que han atdo em11tdaa poro 
que aun no han entrado en v¡qencta 

NIIF 9 
Nlll 1b 

Modoflcac10ne~ a la NIIF 11 
NIC 16 y NIC 38 

NIC 19 

NIIF 2 • tn~tmmcntos EmonCIQros 

ln3trumcntos F1nanc1eros 
Ingresos de Act1v1dudos Ordinarias Procedentes de 
Contratos con Clientes 
Acuerdos Con¡untos 
CkiiiiiCdCtón de lo~ Métodos Acepwb4os de 
Deprec1actón v Amortrzactón 
Planes de BenefiCIOS Definidos Aportaciones do los 
Empleados 

NIIF 9 Instrumentos Ftnancteros verstón revtsada de 2014 y cuya v¡gencta es para pertodos 
ilnuiti03 quo tnlttCn el 1 de enero de 2018 o poslenormente 

• raso 1 Cl sificnclón y medición de activos y pasivos f1nanc1oros. 
rase 2 M'todotogla de detonoro. v 
Fase 3 CuutaiJIIIúad de CObelturcJ 

En ¡ulto de 20)4. el IASB culm1nó la reforma y emttió la Nll f 9 Contabthdod de instrumentos 
financieros, qulre!lrnpl~latá a la NIC 39 1f1Sltulntmlos Ftnancleros Reconocimiento y Me<:ftclón 

Incluyo modifl eionoe que se llmltlln a los requerimientos oo clastficación y modtción al anadlr 
una categorfa 4e me<Jtción (FVTOCI) a ·valof razonable con cambios en otro resultado tntegrar 
para cterlos lllStrumentos de deudas s1mples Tamb1én agrega requenm1entos ele deteriOro_ \.V 
•nhoronloG a l~ontablltdad de las pórd1das credttiCias esperados de una ent1dad en tos ~rltvn$-M\, 
financieros y e l proml&os para extender el crédito 

• 7 
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Llon Hlll Capital , S. A. 

Notas a los astados financieros 
por ol1ño terminado ol31 do diciembre do 2014 

(En balbOa=::.~')'------

La NIIF 9 final!fada conuene lOs requenm1cntos para a) la claslloca<:oón y medocoón de act1vos 
f1n:tne1Aro~ y p¡~s!Vos financieros. b) melodologta c:lé deterioro Y e) contabilidad Utt wiJertura 
general 

Foso 1. Claslfic cíón y mod1CI6n do actiVos v f)(Jsrvos nnoncroros 

Cun respectoi la clasiiiCéiCIOn y medic16n en cumplimiento con lo NIIF, todos los acbvos 
financieros re nocldos que se encuentren dentro del alcance de la NIC 39 se medlran 
posteriormente 1 costo amortozado o~~ vnlor razonable Especllicamonlo 

• Un lnslrJfT1ento de deuda que (1) se mantenga dentro del modelo de negocJos cuyu uiJ¡¡¡hvo 
seo obtener los Ru¡os de efoctovo contractuales, (u) posea flu¡os deo "'"""vo r.nnlractuales que 
solo consthuyan pagos uol cap1tal y participaciones sobre el Importo del cop1llll pendiente 
que deba~ medirse al costo amort1zado (neto de cuatc¡urer pérdida por dctenoro). a rnenus 
que el activo sea desognado a valor razonable con cambtos en tos resultados (FVTPL). en 
cumpl1m1ento con esta Oj)CI0n 

Un 1nstrvrrento do deuda quo (1) se mantenga dentro d<' un modelo de negocoos cuyo 
obfet vo se cumpla al obtener llu¡os de elecbvo conln!ctual y vender ocuvoo f•nonciCros y (w) 
posea térrp1nos contractuales del act1vo l1nanc1ero que dan luqar en fechas cspecll•cas a 
flu1os de efe<:bvo que solo conslltuyan pagos dQI capital (l intore~es ~obrA Al 1mporte pnncrpal 
pend1ente. debe medrrso a valor razonable con cambiOS en otro resultado 1ntegrat (FVTOCI). 
a menos j,ue el activo sea designado a valor razonable con cambiOS en los resultados 
(FVTPL). f cumphm1ento con esta opcoOn 

Todos los ptros lnstrumontos da douda deben medorse a valor ra7onablo con camb1os eli los 
resultados! (FVTPL) 

Todas las ~nvcrs1ones en patrimonio sa medoran en el estado da Sltuoc•On l1nonc1era al valor 
razonable,, con gananc1as o pórdldas reconocidas en el estado do gananc1as o pórd1das, 
salvo SI la 1nvers10n del patnmon1o se mant1ene para negooar, en ese caso. se puede tomar 
una dec1si6n Irrevocable en el reconoc1m1ento rncal para medir la 1nversoón al (rVTOCI). con 
un ongreso por drvldendos quo so roconoco en gananCia o pórdlda 

La NIIF 9 tanbién conbene requenmoentos para la clas1hcaco6n y mediCión de pas1vos f1nane~eros 
v requenmoent06 para la ba¡a en cuentas Un camboo 1mpol'lante de la NIC 39 osttl vmculado con 
la presentaco6o de las modifiCaCiones en el vaiOI' razonable de un p&SIVO financ1ero desognado a 
valor razonabl~ con camboos on los resultados. que se alnbuye a los cambiOs en el nesgo 
crod1bC1o do 8$0 pa&lvo De acuerdo con la NIIF 9, estos cambros se encuentr;n presentes en 
otro resultado •ntegral. a menos que la prcsentac•On del electo del cambio on el riesgo credriiCIO 
del pasivo fina'fiero en otro rosuttodo 1ntegral creara o produ¡ora una gran d1sparidad contable en 
la gananc1a o [>(!rdida De acuerdo con la NIC 39, el Importe total do cambio en el valor razonable 
c.laSIQIIac.lu ll (FVTPL) Sil ~lllStlflliJ CUIIIU IJl<lll< ll~ld O pérd1da. 

rase 2· MetodJogla de deterioro 

El modelo oe beterioro de acuerdo con la NIIF 9 relle¡a pérd1das crediticias esperadas, en 
oposiCión a las,pérdodas cred1I1C1as 1ncurndas segun la NIC 39 En el alcance del Cleterloro en la 
Nllr 11, ya no es nocesarlo que ocurra un suceso crod1bc1o anlos da qua &e reconozcan las 
pérdtdas cmd1li:1as. En cambio. una enlodad s1empre contabiliza tanto las I)Órdidas crediticias 
esperadas como sus cambiOs El1mporte de pérdidas crod1heléls esperadas debe sor e<:luahzado 
en cada focha del informe para relle1ar los cambiOs en el nesgo creditiCIO desde el roconoomoento 
IIIIC1al 
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Llon Hlll Cap!~ l. S. A. 

Notas a loa estados finanoieros 
por ol año terminado el 31 do dlclembro do 2014 
(En balboa...!L_ 

Fase 3. Conteb•~dad de cobenura 

Los roquenmrentos generales do contobrhdad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos 
de mccomsmos de contabilidad do cobertura tnclUidas en la NIC 39 No obstante, los tipOS de 
transacciones r~eales para la contabilidad dl! cobertura ahora son mucho mó~ flexibles, en 
eapccral, al am¡:¡har los tipos de Instrumentos que se r.lllolfir.an como Instrumentos do cobertura Y 
los t1pos de oon/lponentes do riesgo do ulumontos no financieros ideales poro lo contobihdad do 
cobertura Adoh1as, se ho revisado y r('omplazado la prueba do ofocttvrdod por ol prlnc1p1o do 
' relac16n ocon61j11co" Ya no so reqUiere de una evaluacrOn relrospectrva poro medir la ofoctiv1dad 
do la cobertura Se han a~Ad1do muchos mas requenm1entos de revelaeiOn sobre las act1vrd<Jdt!S 
du yeshOn de nesgo de la entidad 

ProVI$10tros ttafi3Jtonas 

La NIIF 9 se encuentra en vrgenoa para periodos anuales que com1enzan el 1 de enero de 2018 
o postenores y permito una aphcoc.On antiCipada Sr una entlda<l decrde aptK:<Jr I<J NIIF 9 
ant~erpadament'l debe cumphr con todos los requenm10ntos de la NIIF 9 de manera Slrnult<\ne" 
salvo los srgUierltes 

1 La presentnc10n de las gananc1as o pérdidas de valor razonable que se atnbuyen a 
osi cambiOS on ol nesgo crodlbCIO de los pas1vos fmancroros designados a valor 
ra'[lnable con c<:mrtJius un lo> resultados (FVTPL), los requerlmlenlo3 para los que 
unr entidad pueda apllc<~r MlldpAd,menle, sin necesidad do cumplir con otros 
re9ucnmientos do 1~ Nllf 9. y 

2. Contabilidad de cobort\lf!l, M los que una entrdad puMo dccldrr SI continuar 
apjicando los requorrmlontos de la contabílidad de cobertura de la NIC 39, en lugar 
de los requenm1entoo do la Nll F 9 

Nl(f 11 • Necooos oontunlos 

Nllf 11 reomp4•za NIC 31 Intereses en negociOs con¡untos Ba¡o la NIIF 11 los acuerdos de 
negociOs con1uotos se clasrfrcan ya sea como operaCIOI1es con1untas o nogocros conJuntos de 
acuerdo a los dereci'IOs y obligaciOnes de las panes en el acuerdo 

NI/F 14 • Cut'IIIIIS teQu/atonas d,fo(fdcJ~ 

Permite que q1enes adoptan por pnmera vez las NIIF y son elegibles contlnuen sus antenores 
pollticas de con abilídad PCGA relacionados con las tarifas regulados. con cambiOS hmrtados 

Nllf· l5 . lngros s do contratos con los cl•onttJs 

La norma proJorc1ona un modelo unlco para el uso en la contabrli78CI6n de los Ingresos 
procedentes de contratos con los cl1ontos, y sust1tuye a las guías de reconocimiento de ingresos 
cspeclfrcas por Industrias El princlplo lundamental delmuút~lu es lt!C\JIIOWI lub l11gresos cuando 
el control de lo,¡ brenes o serviciOS son tr¡onsf"nc1n.: "1 rJ1P.ntP., "" hrg~~r dn rACnnocer los Ingresos 
cuandlo los nesgas y benefiCIOs Inherentes • la transferencra al cl1en1e, ba¡o la gula de Ingresos 
existente El nuevo estandar proporcrona un sencrllo modelo de c1noo pasos basado en pnncrpros 
a ser a pircado a todos los contratos con clientes La fecha efectrva será para los periodos anuales 
que 1nrcren en o después del 1 de enero de 2017 # 
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Llon Hill Capi tal, S. A. 

Notas a los estados financieros 
por ol ~1\o torrnlnado el 31 do diciembre de 20141 
(En balboas) 

Enmlemtas a la NIC 16 y a la NIC 38 • Acl!lfi!C!ÓII de los /llÓiodos iiCI!Olllb/6$ {/e deOf!ICIDC!ÓQ Y 
smor(llDCIÓn 

Las enm1endas a la NIC 16 los prohiben a las entidades uhhzar un método de depreciaCión 
basado en el mgreso para partidas de propiedad, planta y equipo MlonlrQ~ que lag 
modllle<or.lnnAA .¡ 1" NIC 38 Introducen presunc1ones lor:¡alos que afirman quo ol ingreso no es un 
¡.¡rlnelpio apropiado para la amoltllaclón de un activo Intangible EsiD suposición solo puedo ser 
rtoh"t1da en dos limitadas ClfCunslanCIBS 

Las mod1flcac1ooes aplican p1ospecllvamente para periodos <t11oales que comiencen el 1 de enero 
de 2016 o posteroores 

NIC 19 ~nofKioos n Fm.QIIlll<iOS 

Las enmoendas requ,eren el rcconoctmiCnto de los eamboos on las obl•gacoones do benefiCIO• 
dcftnodos y en el valor razonabiP do los actovos del plan cuando ocurran Lns ganancaas o 
pérdtd<~s ;~c:tuanales son reconoc.Jdas tnmedoatamente en olros resultados ontegrales para que lOs 
actrvos o pas·voo neto:; de pcn~.ones reconoodos en el estado de sotuactón fon~nQ"'" '"~"" "t 
valor total del dMctt o superavu del plan 

Existen otws m'¡oms anuales a lns NIIFs cuya vogencta es para periodos pnuales que com1encen 
el 1 do JUlio do ~014 o postorooros 

Norma Tcmn do modificación 

NIIF 2 
Pago basado: en acc1ones 

NIIF 3 
Combtnacoones de negocoos 

NIIF 8 
Segmentos de operación 

NIIF 13 
Medoci6n del valor razonable 

Nlr. 1fl 
Prop•ododss, planto y eQuipo 

NIC 24 l 
Información revelar sobre 
partes relacoonadas 

Dofinación de cond1c1ón p¡¡ra lo trrevocabilldad de 
la concesión 

Contabthdad do c:ontrapro~ldCIOnos conongentes 
en una comb1nacoón de ncgoc1os 

(o) Adocoón de segmenlos de operaCIÓn 
(ni Concolracoón do éiCbvos de segmentos sobre 

los que se debe onformar con los acbvos de 
la t-nbds>d 

Cuentas por cobrar y por pagar a corto plazo 

Método de revaluaclón • recxproslón proporcional 
de la depreciación acumulada (amorlllacaón) 

Personal clavo do la gerencia 

La Admlll stracaón está en proceso do evaluar ol posible ompacto de ostns onmoondas en los 
estados r narl(leros de la Companla 
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Lion Hill Capi tal, S. A. 

Notas a tos estados finauctnros 
por ol allo tormtnodn nt 31 do dlclombro do 2014 
(En balboaS) 

3. Pollticas de r.nntabllldad significativas 

Un resuman de las poli~cas de contabilidad más sog"'focatrvas de la Compallla se l)(esentan a 
continuación 

3.1. Doc lornción do cumplimiento 

1 os estados finJnc1eros han sido p<eporodos de conformidad con las Normas lnternacoonates de 
lnformacoón Flnnntoera 

3.2. Boso do prosomoción 

Lus estados hnanc1eros fueroo j)(Cporados sobro la base d!' c:ostn hoslóroco Los estados 
rmancleros fueron preparados a partor de los registros contables que manllene la Companra 

.1 . .'1. Mo11odo func iono/ y d o proso11t1Jció11 

Los regostros 50 llevan en llalooas (BI ) v los estados f1nenc1cros cstón expresados en esla 
moneda El bulbpa. unlducl monet<>•IA rfn la República de JJanoma. oslll a la par y es de hb1 o 
cambio con el clOipr (US$) uu lus Estados Unidos de AmMco Lo Repúbllco do Panomo no om•t<> 
papel moneda y cm su lug~· "''11'" el dolar (USS) nortoamcncano como moneda de curso legal 

3.4. Uso do cstrmocto11es 

La Administración ha efectuado un número de estimaciones y supuestos rciOCIOI1ados al ro¡>Ortc do 
acttvos v pas VO$ al ptcp¡¡rar estoq estados financ1eros do conformidad con las Normas 
lntornac100alos de lnformacoón Fmanc1era Los resultados reales pueden dtfcnr de estas 
ost1mncoonos Las ostomncoones relevantes que soo partlc~l¡¡rmente susceptibles a t:diiiUKJ> 
~iyo llflt:dllvO~ St' ré1ac1onan con la estlmac•ón de lo omort•zaclón dol gasto do omisión de bonos t no 
resvll<>dos "~"'""'J~ pundnn dlfetir de estas esl•mac1onos 

3.5. IIIStrumontOS fillfiiCIOfO$ 

f'loctwo v d<W~SilpS enllanco.9 

El ofecwo v dep6snos en bancos COfnpumden los fondos de ca¡a v los depóSitos en bancos a la 
VISta 

Los ocbvQ!' ''"''"9nrn.• rfPhon S&t probados por delenoro al f1nal de cada POtiodo SOilre el cual se 
Informa Un act1VO financ1ero estará detenorado s1. y solo SI, ex1ste evidencia ob¡ebva del deterioro 
r.l)mn r.oMer.ullnj:ia de uno o más ovontos que hayan ocurndo después del reconocimiento ínic•ol 
dol ac11vo y ese evento o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de 
ofectovo futuros e5!tmados del acUvo financ1ero 
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Lion Hil l Capital, S. A. 

Notas a los estados finanCieros 
por ol ello terminado el 31 de dlc:lombro do 2014 
(Ln balboas) 

fii11fl Ji!n llq{IVO.~ firyanr;wros 

Los act1vos hn;m91eros son dados dl'l hn¡~ ~ólo cuando los derechos contractuales a rcctblr l tu¡os de 
ofoctivo han expirado, o cuando 5e han transferido los achVos finonctcros y sustonc1olmonto todos 
los tlosgos y benef1cio. lnhl'rllnto o propiedad del achvo a otra olitldod SI to Compallla no 
transf1ere ni rellepe sustancialmente todos los nesgos y beneficios de la propiedad y continúa con 
ol control del a~hvo transfondo, éste reconoce su 1nterés reten1d0 en el act1v0 y un ~asivo 
tt~la~;ton .. do pcr los montos que pudiere tener que pagar SI lo Compallla rebono sust~nclatmente 
todoq In" roP-~gns y beMIIcoos do la prop1edad do un act1vo f•noncooro transfondo. 6ste conhnúa 
rocooocu!ndo ul achvo lu1811Ciero y tarnb1cn roconoco un paSivO garonttzodo por ol 1mporte roctbldo 

3.6. Pasivos fmancltYOS o instrumomos do patrimonio emitidos por la onlldnd 

01>11aac10nos f.nancJcms 

Las obl1gé1C1orCS f1nanocros :;on roconocidas a costo amorll-"'do us;~ndo el mNodo o:te ontP<A!: 
efectJVo El met<ldo de Interés efec~vo us un método de cálculo del costo amortizado del pas1vo 
fmanc1ero y del gasto do lntnrA'l dl'llflbwdo sobro el periodo relevante La tasa do mteres efectiva 
es la tasa que descuenta exactamente tos pagos de efecttvo futuros estimados o través de la v1da 
esperada dél pas,vo 11nanctero. o (<lende sea <l~lo~1atlu) tlll un periodo mAs corto. al monto neto en 
libros en el rEW;onndmtAnlo 1n1r.inl 

L~Wmmomo cto prmmQmo 

Un lnsttumento de patrimonio os cuolqulor contrato quo ev1denc1e un mton"" rMirh.nt nn lno activos 
do una ont1dad después de deduCir todos sus pas1vos Los Instrumentos do patrimonio em1Udos 
por la Compa~la se registran por el 1mporte rec1b1do, neto de los costos d1rectos de om1s10n 

BsJlsl dq ps1swos lmgnctoros 

Se da de ba¡a los pastvos lonanc10ros cuando, v solamente cuando. las obhgae10nes se liqUidan 
cancelan o exp~ran La d1ferencoa entte el monto en libros de un pas1vo hnanc1cro dodo de balO y •a 
conslderacl6n pagoda y oor pagar es reconocida en el estado de ganancms o perdidos 

Cllp¡tat liCCiort1f19 

Los acciones comunes estón clasificadas como p;~rtP. dP.t Mtnmon'n l'lor.hn~ accionas están 
registradas al co'to 

:1.1. Co$10 do doudiJ 

1 os costos de dquda son amorllw dos sobre el periodo en c¡ue se amortl7a la deuda baJO el mOtedo 
do Interés elect11io 

3.8. lng rosos y gastos por lnrorosos 

Ll tngre:;o y !Jil5lo por 1ntcrcses :;on roconocldos en el estado de ganancias o pérd1das ba¡o el 
método de mtcrcs cfccttvo para todos los msuumenlos ltnancieiOS que generan 1ntotoscs 

3.9 Provisiones 

Llls prov1SOOO<!S son rllCOnocodas cuando la Companla beno una obllgacl6n presente (legal o 
lmpll<:'ta) como resultado de un evento pasado, que probablemente resulto on la IWIIda do recursos "'" 
~:wnu1111W~ y que pueda ser est1rnada tlllunablt!rntmtt! W 
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Llon Hlll r.:~rital, S. A. 

Notas a los es todos fl nanc oros 
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2014 
(Fn balboas) 

3.10. lmpuos to sobro 111 renta 

El Impuesto sobre la renta del allo comprende el 1m puesto comente El 1mpuu~to sobre la renta es 
rtJCOIIOCodo en los resollados de opcrocoones del ano comente rJ 1mpuesto sobre la renta comento 
so renere al rmpu!Jsto eslimado por pagar sobre los rngresos gravables del ano, utilizando la tasa 
v1gon1o a la locha del estado do s1tuact6n financiera · 

3.11. Modicfón do valor razonable y proceso do valuación 

Valor razonable o~ el precto que serlo recrbrdo por vender un actovo o pagado ol translerrr un pasrvo 
on una transocciQn ordenada enlre partiCipantes del meocatlo prlnapal en la lecha de medición, o 
en su ausencia en el mcrrodo más venJa¡0$0 al cual l;. Cnmp:ollla tenga acceso en el momento Cl 
valor razonable de un pasovo rene¡a el electo del ne:.go de 111cumpl•m•ento 

Poro oslimar el valor razonable de un act1vo o un pastvo, la Compañia ut1hza datos observables 
cuando éstos estén dispontbles Periódicamente la Admm•straclon Informa ¡¡ 1<~ Junta Directiva las 
causas de las 1octuacoone~ más :¡¡gnrfiCailvas en el valor razol't'lble tiP. lno achvos y pasivos. para 
tnlormaaón sobro las tocnteas de valuacoón y datos de entrada uhlrzados en el valor razonable de 
los Pctovo" y p~~•vos (Véase Notd 5) 

La Companla •ovelu las lrullsfcrenclas entre n1veles de la jororqulo de valor rtuonable al llnol del 
fll'rlodo durante ol cual ocumo el camboo 

•1 . Administroción riel riesgo do htstrurnonto& financieros 

4.1 Riesgo de cródl/o 

Ea ol flcsqo do que la contraparto no cumpla con los pagos de manera completa y a hempo tos 
acuvos '"'""~lu1os 4Ue potencialmente presentan riesgo credlt clo para lo Compal\ie. F.l depósrto 
en baf'lco, únoco nr.!lvn ""' '" CompaMa esta expuesto al riesgo do créd1t0. 

4.2 Rlosgo do lfquldoz 

4.3 

1"1 riesgo do liquidez es ol riesgo de que la Companla no pueda cumplir con todAS sus obligaciones 
La Compañia no manbene oblrgacoones eon tercero~. por lo que su riesgo de liqUidez está limitado 
con su dCclonista 

Rlosgo do morcfdo 

Como parte de-l riesgo oe mercaoo la Companla esta expuesta pullcJ¡Jairul:!llltl al nesgo de tasa de 
ontorés del Ru¡o de efecbvo y del valor razonable El nesgo de tasa de tnterés del fttoJn "" P.f~tovo y 
el nesgo de tasa de Interés de valor razonable, son los rresgos que los Ou¡os de electivo futuros y el 
valor do un tnstrumonto financiero fluctuorOn debido a cambios en las tasas de Interés del mere¡¡dn 
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Lion Hil l Capita l. S. A. 

Notas a los estados fln~ncioros 
por ol año torminado ol 31 do diciembre de 201 4 
(En balboas) __ 

Le tabl;> " cont•) uoción resume la expos1C10n de la CompaMa 9! rlll$!J<> dA IM" de Interés. Esto 

4.4 

•Ocluye los saldos de tos InStrumentos financieros de la Companla, clasifiCados por lo que ocurra 
primero. la nueva fijación do tasa o la focha de vencimiento. 

!IJJJ!M!w 
~ HNOi intS JolAllra 1JIJ!I:I:! ~ ~~m& "'""t. Jl!¡j 

"'rt.Q\ '"'"'dtn:l> 
~'-'Utlliflb iW :ntm 31~2» 

knbWtacUO)'IIk> m . .m 1.821,915 
rttt cb ~ ftlt)"QtfU¡ 172llll 31Ull 1834.11!1 

P\I;M'a 11\lllkna 

I!Toi p;r llV' !!!?."' Z'iOil!D ·~~(XI) ~!!!!.6<1 !!:H11Sfi 

Tao.1Ql11J1JDIQI:j4aot0l~ 172:B) (&ll.l!q jl!<liZQ (I~~IQQXl (l1,311111&0) 31?,7.1) (f!l 'JJI,'m, 

"' """!!1 

'''" ~ftln"dm:J&• 
....... ,1\!1! .HJll!l~ ~ t.Stt\10 M r, W 5 ¡fu. !ll!¡tfJ(f 1>!1 

U:,:ó;li)mb)"Q) ~161.125 1 1G71%> 

rotbá3kUO:nl» ..., 
ltt-IW~fruww 1Ul I,IIJim 

P~lltn~ 

ftrl~ p:r ero ' mm ~~ZD I~:Klcm !!IOII<Bl 72C16.400 

IGJ 0:,!0 tddl'l4 t..,:acb ~ LJÚI 1m (8lll;l) (2!01.25:! (1t.!MC.tl'Q ~91,..., t.IS1..1'a (10012151¡ 

J?iosgo do liquidoz 

Riesgo de liqu•d~z es el nesgo de que la Compañia no cuente con la disponibilidad para hacerle 
frente a eus obhgaclones de pago asoc•ados con sus pas•vos hnanc•eros cuando llegan a su lecha 
de vencimiento y para reemplazar los fondos cuando estos son retirados. Ln consecuencia puede 
ser el fracaso para cumpltr con sus obligaciones y los comprom1sos para prestar 

El cuadro a continuación muestra los Hujos de elect1vo no descontados do los pas1vos financieros 
de la Companla sotlre la base de su vencimiento mas cercano posltlle Los flujos esperados de 
estos Instrumentos puedan variar Significativamente producto de estos anáhs1s. 

lli4 
Pg;;iyo;; finnncloroa 
Bonos por pogor 

lQ:U 
Pasivos financieros 
Rol•oo por ~gar 

Valor on 
lillLliJi 

Flujos flO 

nuscontaslos 

_69.34 1 ,~46 117,979,131 

H .. !o1 

iiÜ2 

7,923,835 

12,616,480 126,055,125 8,075,g;.l 

Do1 a 3 
ililJ¡¡¡ 

7,783.987 

DoJa .s 

iiÜ2i 

16.086.873 

15,403.503 

MAs do 5 
iiJllli 

87. 184.437 

94 651.793 

Para admimslrar el nesgo de liqutdez que surge de los pasivos financieros, la Compa"la mantiene 
acUvo liquido tal como electivo Estos activos pueden ser lflcllmente vendidos para cumplir con 
requerimiento~ de liquidez. Por consiguiente. la Companla considera que no es necesario divulgar 
el análisis de venctmtento relacionado a estos activos para permilir evaluar la naturalezA y el 
alcance del riesgp de liquidez 
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l.ion Hlll Capital, S. A. 

Notas a los estados fi nancieros 
por ol año terminado ol 31 do diciembre do 2014 
(En balboas) 

S. 

La 1nformac16\ Que se presenta a contmuac16n muestra los activos y pasivos financieros de la 
Comp¡¡flfo en grupaciones de veocimlentos basadas en el_ periodo remanente en la techa del 
estado de situ~ción financiera respecto a la fecha de venc1m1ento contractual. 

HattJ Do 1o 0.3. Mh de 

.l..tlli UlW ~ ~ IWI 
.19.1.! 
AcUvos llnl,eloroat 
OoQ6tito en lmnco 312.233 312,233 
Fondo da lldetcomlso 112 283 1,3-10,4142 I,S21,94S 

rccal oe aew<l$ 1 "'"1'"'"., 484,,18 1,)09,4142 1,83•.178 

Pasf•os t•nandt!ros: 
Boooo""' p- 3,335,000 8.670.000 6,670,000 52.8414.5>16 69,341,$'14 

PosiCión neta (2.850,484) 16.670,000) (6,670,000) (51,316.884) (67,507.388) 

2013 
Ac¡livot lin/mCIOI'Ot; 
Ct-ll»$1tO 1M N_l't(l 1 l fl.7,,~ 1.167725 
Foncto de M~lr.om.50 /6P 1,396,182 1,196,951 
T otm de activos finat)doros 1 168.494 1.398.182 2.564.676 

Pntlvo• fln1nel•ro~· 
Bonos por p;,gar J.m.ooo 6,6/0,UOO 6,8/0,000 SS,941,480 71,616,480 

PoaiCIOn ncln (2. 106.$06) (6,670,000) ¡6,670,000) l:l'I,O•S,296) (70,051,804) 

Estlmnclonos do contabilidad y juicios crltlcos 

La Compa~la efecté1a ~stlmaciones y juicios que afectan los montos reportados de los aclivos y pas1vos 
dentro del sigu1ente eño fiscal. Las estimaciones y JUICIOS son conunuamcntc evaluados y están basados 
en la experiencia histólica y otros factores. Incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son 
ruwMbles bajo los cirqunstonolas 

Valor razonable de /os mstrumen/os financieros 

La Compallla mide el 'lalor razonable utilizando 01ve1es de )erarqula que rofto)an el Significado do los 
dalos de enlradas utilizAdos al hacor las medicionQS La Comranla liene eslnblecic:lo un proceso y una 
polltlcn documcntodn para la determinación del valor razoneblc en In cual so definen las 
responsabilidades y segregación de funciones entre las diferentes áreas responsables que intervienen 
en este proceso. 

Léi NIIF 13 I!~PI!\:ifl\:a una ¡erarqula de las técnicas de valuación en base a s1 la información incluida a 
esas técnicas de valuación son observables o no observables. La Información observable refteja datos 
del mercado obtenidos de fuentes independientes; la Información no observable reflejo los supuestos de 
mercado de la COI11Pélnla Estos dos tipos de informaCión han creado la siguiente jerarqula de valor 
razonable 

• Nivel 1 - Precios cottzados (sin ajustar) en mercados actiVOS para activos o pasivos Idénticos a los 
que la entidad pU!)da acceder en la fecha de la medict6fl 

• Nivel 2 - Los diltos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos on el Nivel 1 que son 
observables para activos o pasivos dlfecta o indirectamente tdénticos o similares en mercados que 
no son activos. 

• Nivel 3 • Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo. 
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Llon Hill Capital, S. A. 

Notas a los estados financieros 
por ol allo terminado ol 31 <lo cllclombro do 2014 
(En balboas) 

Gc miden s 

El valor en libros de los principales activos y pasivos financieros que no se miden a su valor ralonable en 
el estado de situación financiera se resuma a continuación: 

Activos llnancleros 

Oepó&oto en banco 
Fondo de fideicomiso 
Total de actovos linanciuoo~ 

Pasivos financieros 
Bonos por pagar 

ZQ.H 
Activos financioro~: 
Depósito en banco 

Fondo en lldeicomlso 
Total de activos financieros 

Pasivos financieros: 
Bonos por pagar 

gm 
Activos financieros: 
Depósito en banco 

Fondo en lideicomiw 
Tolal de activos financieros 

Pasivos financieros: 
Bonos por pagar 

2014 2013 
Valor en Valor Valoren 

libros razonable libros 

31 , ,??:\ 312,223 1,167,725 

1.521.945 1.530.421 1,396,603 

1,834,108 1,842,044 2,564,328 

69,341,546 65,323,853 72 ,616,480 

Jerarqula del valor razonable 

Nlvel1 

Nlvcl1 

Nlvel 2 

312,233 
1,530,421 
1,842,654 

Nlvcl 2 

1 '167,725 
1 ,~W.9/9 

2.567,704 

Nlvol3 

05,323,853 

Nlvcl 3 

65,784,745 

Valor 
razonable 

1,167.725 
1.399,979 
2.567.704 

312,233 
1,530,421 

1,842,654 

OG,323,853 

1,167,725 
1 .~99,979 

2,567,704 

65,784,745 

El valor razonable de los pasivos lonanclcros Incluidos en el Nivel 3, mostrados arriba ha sido 
determinado con los modelos de precios generalmente aceptados, basados en el análisis de los flujos de 
caja descontados, do~de el doto do entrada mas significativo lo constituye la tasa de descuento que 
refleja el ries¡¡o de crédito de la contraparte 

El valor razonatlle del depostto en banco es el monto pagado a la lecha del estado de situación ~ 
financiera, /1T' 
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Lion Hill Capital, S. A. 

Notas a los estados financieros 
por ol olio terminado oi 31 do diciombro do 2014 
(En balboas) 

S. Saldos y transacciones con partes relacionadas 

A continuación se presenta un resumen de los saldos y transacciones srgnificativos con partes 
retacronadas al 31 de drclembre de 2014 

2014 2013 
Activos no circulantes: 

Préstamos por coblar 68,435.416 71.1/0,416 

Pasivos no circulantes: 
Cuenla por pagar 969,830 1,638,690 

Ingresos. 
Intereses sobre prestarnos 4 .740.786 ~.250 

El préstamo por rollr~r rue otorgado a pano re1ac1onaaa para realizar proyectos ~nmoDIIIalios con los 
fondos provenrcntes de la emisión de bonos. El préstamo está dividido en dos. (1) 6/ 44.435,416, 
pactado a uno tasa do 4.5%. con voncrmrento en octubre do 2023; (ri) B/.24,000,000. pactado a una tasa 
de Interés de 1 0.5%, cpn vcnclmionto en scptiombro do 2028. 

El saldo por pagar corresponde a aportes realizados por parte relacionada para financiar la puesta en 
marcha de la Companra. El 111151110 no genera interés ni llene fecha de vencimiento 

7. Oopósito on ba neo 

El saldo de depós1to en banco se detalla a continuación· 

2014 2013 

Banco Gonoml, S A. • cuanto cornonln 3 1? ,?:13 1,107,725 

Los romlus "'stan libres de todo gravamen y, en consecuencia, la Companra dfspono de ellos en su 
totalid;.d. 
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Lion Hil l Capital, S. A. 

Notas a los estados financieros 
por e l ano terminado ol 31 el o dlclombre de 2014 
(En balboas) 

6. Fondo3 en fideicomiso 

Los fondos en hdelcomrso Sil detallan a contlnuacr6n 

Fideicomiso BG Trust 
Cuenla de concentración 
Rosotva de setvicío para deuda futura 

Total de fondo t~n fitlt~il;ullrisu 
Menos 
Porción no corriente 

Porción corriente 

2014 2013 

172,263 769 
1,349,662 1.396.162 

t ,521,945 1,306,051 

(1,349,662) (1 ,396,182) 

172,263 769 

Los fondos en fideicomiso son crdrnirustradus vor BG Trust. lnc Estos fondos esttm representados por el 
efectivo del cobro mensual de los canones do ¡>rren(fRn>IMIM r.Attldns al fidP.icomiso y las reservas pre­
ostablecrdas ele conformidad con los respectivos contratos ele fidercomrso Fl propósito de la resetva es 
mantener los fondos necesarios para cubrir el pago do dos trimestres de la deuda (Véase Nota 7) 

9. Bonos por pagnr 

Lion 11111 Capital, S. A fue autorizado, según Resoluctón SMV No.417 -13 de 7 de octubre de 2013 de la 
Supenntendencra dél Mercado de Valores de Panamá, a ofrecer mediante oferta. bonos corporativos por 
un volor nom•nal de hasta 61.145,000,000 y con vencrm•entoe varios hasta de quince (15) al\os. Los 
bonos corporativos serM emrtldos en denomrnaclones ele B/.1,000 o sus múltiplos o en tantas series 
como lo osllmo conveniente ol Emrsor según sus necesrdades y dem~nda del mercado. Los intereses 
serán pagados lrimostralmente El Emisor podré redimrr anticipadamente los bonos ele Serie A una vez 
transcurridos cinco (5) al\os a partir do la Fecha de Oferta. Los bonos series subordinadas F, G y H no 
¡.¡uúr¡'m stJr otJI.Irll riúus ¡mticipcrllall ttJ IItt~ mit~11llas no se haya cancelado la totalidad de las series A, B, C. 
D y 1:: Los bonos están garanuzados a través de un Frdeicomlso Irrevocable de Garantla con BG Trust, 
lnc. con (1) primera hi¡.¡uteccr y arrtrcrtJsls sobre IJienes inmuelrles del Garante Hipotecario, (ii) Cesrón de 
las póhzas de segut o de las mejoras de los bienes inmuebles, (tli) cesión Irrevocable de los canon es de 
arrendamiento y (1v) cJonta do concentración y cuenta do resctva do servicio do deuda . 
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Llo n Hlll Capital , S . A. 

No tas a los estados financieros 
por el al\o terminado ol 31 de dlclombro rto2014 
jEn balboas) 

A 

B.c.o.r 

s.-d•rlll<l• G y 11 

rot.>l 

Eoc;bl dt tmf116n 

14 de «.hlbre de 2013 

Ror nour.cor con el mtH"'Ot 
lfet (JI dio• h~biiOt tnllll de 
18 ennl6n Poclr án 101 
Ullltk.il6 l.!fl utl J)W.t:O uwldno 
de CWI~O (~) 0~01 O J>lllil del 
1<4 de oc-tuhfft dtt 1()1:1 

7 de--· de :1013 

P.or ~hcat e~ • ~ 
tros (l) d•w• h.lDI ..--de 
lo onnión Podflln­
,.,.iwt.:K ~m un f"L-,M rn6-wlf'N'\ 

ct. cu.alro (•) ...-.o. e "*"r dol 
14 do OCIUbte de :101) 

Por no11ficer 

10~ 

F' .. o .noble 
~mof\llltt.tlrwlll 

lm-•ogunlt­
de moteado 11o< 
natii~Car con al t'l'lll!!niOIS 

~u (J) do u '*'lc1 onle> 
dolo emto011 

VHW'Imlmuo 

25deaep;-· 
00:1028 

55 000 000 

40.000.000 

25.000,000 

25.000,000 

Al31 do diciembre de 2014, se hablan emitido bonos por el monto de B/60,341,546 (?.013:8/72,616,480 
desnlosados de la sigutcnte monora 

2014 2013 

Sena A 45,831 ,250 49,166,250 
Serie B __ 24 .QOO.OOO 24,000,000 
Total de fondo en ftdetcomso 69,831,250 73,166,250 

Menos 
Costo uo eml~tón t.le IKJ< tos, nuto -- {489,704} (549,770) 
Totol neto 69,341,546 72.616.480 

Porción corriente 3,335,000 3.335.000 

Soldo con I.O:lncimiento mayor a un of\o 66.006.&16 69,281,480 
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Lion Hill Capital , S. A . 

Notas a los estados fio\alleicros 
por el ano terminado el 31 de diciembre d o 2014 
(En balboas) 

El vencimiento del principal pasadero en los próximos a~os es comn "'n""' 
2014 

Monos de 1 allo 3,335,000 

1 • 2 Ai'IOS 3,335.000 

2- 3 at1os 3,335,000 

3-4 años 3,335,000 

4 . 5 81,08 3,335,000 

Más do 5 años b~. 1 bo,:lbU 

Total 69,831,250 

2013 

3,335,000 

~.335.000 
3.335,000 

3,335,000 
3,335,000 

56,491,250 

73, 166,250 

bn ol proceso do estructurar, documentar y colocar las notas, la Companla oncurriO Gn gasto$ de em•si6n 
Estos gastos fueron capitalizados para ser amor!llados durante la vida de los bonos bajo el método de 
1nterés efectivo Los gastos se registran a su valor nominal y consisten principalmente de serv1cios 
legales y de consultoria pagados, asl como también comisiones y gastos pagados a las agencias 
calificadoras de nesgo. 

El saldo a l 31 de d1cic011bre de 2014, do los gas1os de emisión se delalla de la siguiente manera: 

Costo de emlsl6ol de bonos 

AIIKJotiLcociúll co~;unlulcodl:l 

Costo de emisión de bonos, neto 

2014 

559,781 

(70,077) 

489,704 

559,781 

(10,011) 

!i49,770 

Cl movimiento de la amortozacoón acumulada do gastos do emisión so presenta a continuación: 

Saldo al inic io del 8ño 

Aumentos 

Saldo al final del allo 

10. Capital pagado 

2014 

(10,011) 

(60,0ñl)) 

(70,077) 

2013 

(10,011) 

(10,011) 

El capital social autprlzado esta conformado por 20,000 acciones con un volar nominal de B/.1. 00 cada 
una. Las acciones ~eran emitidas en forma nominativa o al portador. 

11. Aprobación do los estados financieros 

Lo~ t~~tcodos ~nancieros para el ano terminado al 31 de diciembre de 2014 fueron autonzados por la 
Gerencia General para su emisión el 27 de marzo de 2015. 
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N~.]~~IA DECIMA DEL CIRCUITO DE PANA /'"-~ 1 

rr==~======= ___,__ - ·-- ¿ - 1 

1 1 ~ 1 -

' 1 1 -- -- -- -- - -- -- -- - -- -- - --- - ··- -- -DECLARACION NOTARIAL JURADA-·---- - - ~ - -- ----- ----t -----

En la Ciudad de Panamá, lapita! de la ReptJblica y Cabece ra del Ci rdu to Notarial 6el mismo 

1 
nombre, a los veinte (20) días del mes de marzo del año dos m il ~ui1nce (2015 ), ante rl(Í, 

RAUL !VAN CASTILLO S (JUR, Notario Público+ Decimo del Ci ¡c lito de Pa ! amá, con 

cédula de identidad pe so na 1 núme ro cuatro· ciento ci ncuen tr ¡¡ siete· ! etecientos 

ve inticinco (4- 15 7- 725 ), •ompa rec ió personalme nte comparecieron bersonalmente MURAD 
! ¡ 

HARARI DABAH, varón, panameño, mayor de edad , vecino de estf ciudad , po r~aclor del la 

cédu la de identidad pers<Dn al ocho-setecientos cuarenta- seisciento~ eten ta y t es (8 -740 -

/ 1 1 
673), MURA[) HARARI r TESH , varón , panameño, mayor de edad ecino de e¡s ta ciudad, 

portador de la cédu la d identi dad personal número ocho-cuatro , ier1tos sesJnta y dl~ s-
1 1 1 
. 1 

novecientos cua re nta y r e~; (8 -462-943), y CHARLIE ll-l 1t\RARI !P E E2( , va rón, ¡ panam~ño, 
1 1 1 

mayor de edad, veci n ~ e esta ci udad, portador de la cédula de ide tiidad perso/nal nú niero 

1 

ocho-setec ientos cuatrof ochocientos siete (8 -704 -807), Presidente j Teso rero y Secret~rio, 

respecti vamente de LWN HILL CAPITAL, S. A.; sociedad anónif 1C1 inscrita a la F¡icha 

ochocie ntos un mil dos ientos cuarenta y ocho (801,248), Docu .nto Redi os mill6nes 

trescien tos setenta 
1 

1 
uatro mil ciento ca torce (2,374, 114 ), de 1 Sección IV¡Ie rcant il del 

1 1 1 

Registro Público, to(.ios con residen cia en la Ciudad de Pana m j, Distrito ~ e Pan1má , 

Prov inc¡a de Panamá, / personas a quienes conozco y a f in de cum pi1 I ' iento p las 

disposiciones contef! ldas en el Acuerdo siente-dos mil 2)¡, de ca t rce (1 ~) de 

octu bre de dos m il d / s (:(002) de la Co misión Naciona l de Val res de la ~epúb li ~a de 
1 

Pan amá, por este medio dejan constancia bajo la gra vedad del jura ento, lo si/g uie n t~ : 

1 1 1 

a. Que cad a uno de los firmantes ha revisado el E 1 a~Jo Fi narnciero ;Anual 

co rres pondiente al ~ renta y uno (3 1) de dici em bre del dos mil cato ffe (2014) ; ---- - -- ~ -----­

b. Que a su juic i . , los Estados Fina ncieros no contienen i n fo r~ a c: iones o becia r~ciones 
,. 1 

fals as so bre hechos importantes , ni omiten información sobre he ~hos de i mportan ~ ia que 

; 1 
deban ser divulga ~o en virtud del Decreto Ley 1 de 1999 y sus r blamentos¡ o q u~ debé1n 

ser divulgados para u e las declaraciones hechas en dicho inform l rho sean t i nden :
1
1osas o 

engañosas a la lu~ de las ci rcunstancias en las que fueron hechas. -
1 

- ---·- - - - -- ~- - - --- - ~ --- -- ·- -

' 1 

c. Que a su j ici o los Estados Fin an cieros Anuales y e a~qL;J i er ot~a info;rmación 

1 1 1 1 . 

30 financiera inclu ido on los mismos, representan razonablemente er t odos s

1

Ls asrctos ~ 

~ L_ t -- 34J8o {- 2i11s ' 
1 
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10 

11 

12 

1:5 

16 

18 

19 

20 

21 

22 

23 

c~nd ición financiera y los re ultados de las operaciones de LION HIL.L Jl\PITAL., S A., para 

el pe ríodo correspond ient1e tle l pri mero (1) de enero de dos m il cato r e (2014) al t rei nta / 

uno (31) de dic iembre d d s mil catorce (2014) --·------ - --- -------------- - - - ---------- --------- -

d . Que los fi rmantes : --- -------------------- ----- ---------- --- --- -----, -----------------------

e estab lec im iento y manten imiento de co tr?les 1nte nos de a d .1. Son responsable$ 

empresa, ------- - --------

d .2. Ha n d iseñado lo mecanismos de control interno que ga anlt icen que toda la 

información de impontamcia sobre L.ION HILL CAPITI\LI S. A., sean hec as de su 

conocimiento, pa rti cul ~ r lente du rante el período en el que lds repo rtes han s·do 

~repa rados . · -···· · · · ·· -- --------- ............ ---- ...... -- .......... ---- · --------- .. L----.... .. 
8.3 . Han eva luado la E!fe tividad de los controles internos del emiso dentro de os noventa 

(90) días previos a la ~ isión de los Esta dos Financieros. ----- - ----- --

d.4. Han presentado e!n los Estados Financieros sus conclusiones so ' re la efecti id ad de los 

cont roles internos co base a las eva luaciones efectuadas a esa fech . ........ . -------+--· 
e. Qu e cada uno fi mantes ha revelado a los auditores de UON H,[ LL CAPI AL, S. A., y 

al com ité de audi t orí2¡1 (o a quien cumple funciones equivalentes) lo siguiente: _______ _ _l ___ _ 
e.l . Todas las def i c i ~;n ' ias significativas que su rjan en el marco d 1 cliseño y peracion de 

los cont roles i nte rn .s que puedan afectar negativamente la J pacidad dl la pel sona 

regi st rada o suj eta eporte para reg istrar / procesar· y reportar i fGmlación fin anciera, e 

indicado a los aud it Qi res cualqu ier debilidad existente en los control s linternas. ____ __ _ j_ ____ _ 
1 

e.2 . Cua lquier fré:1u1de1 de importancia o no1 que involucre a la aldm inist r ción u otros 

empleados q ue ejerza un rol significativo en la ejecución de los e ntroles intL nos de LION 

HI LL CA PITAL, S. A. 1 --- - - -------- --- ------------------------------- --- ----- -- ----- __ __ __ j _____ _ 
f . 

24 
Que ca da u"1o de los f irmantes ha revelado a los aud itores ex~ernos la ex ist L ci a o 

25 
no dE~ camb ios si ni icativos en los controles internos de LION H!ILI_ CAP AL S A 

1 • ' ( o 

cualqui era otros na c ores que puedan afectar en forma impo rba nte tales co nt ro es co n 
1 1 1 

posterioridad a l q~ echa de su evaluación, incluyendo la for-]
1
ulación de accio1es con 

2a 'respecto a deficiemci. so debi lidades de importa ncia dentro de la, mp,·esa. --------·r ---.... 

26 

27 

29 

30 

... 

1, • 

Esta declaración 1' ó\Cemos pa ra ser presentada ante la Com iSIO 1 NaCIOnal e Va lor es. 

Manifiestan LO:; D :Cl.ARANTES que realizan esta declaración ~ e su p rop i ~ volu tad , de 

__ 1_=- ===f=~==~ 
t 
:) 
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-~ ~ ~::t,_f\1 / ., ·>~lREPUBLICA DE P-ANA.MA 
; PAPEL NOTARIAL 

~.- . 

RIA DECIMA DEL CIRCUiifO DE PAN 
1 

f l'b J 1 • 1 : orma 1 re y espon tc~nea, asl como la hacen lib r.e ele cua lqu i:e ¡o¡·es ión, r haciendo 

referencia al artícu lo 381 de l Código Penal que versa ~ ob re el falso 1 . i>m onio. --
1
-------+--

Para cor:~sta n cia, la fir por an t e mí, el notario l que doy fe, , unto con los t estigos 

instrumenta les, TOMA !LLARREAL, con cédu la de i identidad pe ' na l núme[o cuat rf -

noventa y nueve - mil ol hocientos diez (4 -99 -1 810), ·y CLIFFORD ~ R~IARD , co: cédul¡ de 

identidad persona 1 n ú mJ ro u no-diecin ueve- mil tresci ~ n tos diecis ie'f P 19-131 p, mayr es 

de edad ' y vecinos ele esta ciud acl, a qu ien es conozco y son há bil : pi:Ha ejercbr el cargo, la 

encontró donforme, le irn~rt~ su aprobadón . [ 

LOS DE tLARANTES ; 1 

/1~ /} l 

/~~d-·~. · 
· MURAD HARAR I DiABAH 

8-740-673 

8-462-943 

e¿~~REl 
. 8-704-807 

.! 

" 

29 

30 


