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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y Accionista de
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.

Opinion

Hemos auditado los estades financieros del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. {"la Compaiiia”),
gue comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017, el estade de ganancias o
perdidas y ofro resultado integral, e! estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por
el afio terminado en esa fecha, y tas notas a los estados financieros, asi como un resurnen de las politicas
contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. al 31 de diciembre de
2017 y su desempeno financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo con
las Nermas Internacionales de Informacion Financiera (NiIF).

Bases para la opinion

Realizamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA). Nuestras
responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la seccion
Responsabilidades dei Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estades Financieros de nuestro informe.
Somos independientes de [a Compaifiia de acuerdo con el Cddigo de Etica para los Contadores
Profesionales {Cadigo IESBA) junto con los requerimientos éticos que son relevantes para nuestra auditoria
de los estados financieros en Panama, y hemos cumplido nuestras otras responsabilidades éticas de
acuerdo con estos requerimientos y el Codigo IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que
hemos obtenido es suficiente y apropiada para propofcionar una base para nuestra opinion.

Asuntos clave de [a auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aguellos asuntos gque, segun nuestro juicio profesional, han sido de
mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Estos asuntos han
sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la formacion
de nuestra opinidn sobre estos, y no expresamos una opinion por separado sobre esos asuntos,

Deloitte LATCO
Fitma miembro de
Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Deficiencias de confroles de acumulacion de
gastos y pasivos.

Durante los procedimientos de auditoria de
afios anteriores, hemos identificado errores de
corte por faita de acumulacidn de gastos y
pasivos en los estados financieros de esos
anos. Durante &l afio actual, a traves de los
procedimientos de planificacion, identificamos
que la Administracion ha iniciado un proceso
de remediacion a través de la implementacion
de controles mitiganfes. Existe el riesgo de
que los controles implementados det proceso

Come el asunfo fue abordado en nuestra audiloria

MNuestros procedimientos de auditoria en esta area,
inciuye, entre otros;

Hemos probade el disefio e implementacion y
eficacia operativa de los coniroles clave sobre
el proceso de evaluacidn de acumulacion de
gastos,

Procedimientos focalizados scbre pagos
subsiguientes en busca de pagos a pasivas no
reconocidos.

Procedimientos focalizados sobre informacion

de acumulacion no sean eficaces y se origine
un error material de acumulacion de gastos y
pasivos.

de distintas fuentes (Actas de Junta Directiva,
Contratos refrendados y por refrendar por la
Contraloria) en busca de servicios efectuados y
no contabilizados.

+ Revision analitica de gastos sobre variaciones
relevantes.

No encontramos excepciones en nuestras pruebas
de controles y pruebas sustantivas

Responsabitidades de la Administracion y de los encargados del gobierno corporativo en relacion
con los estados financieros

La Adminisiracién es responsable peor la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de
conformidad cen las NIIF, y del control interno que la Administracién determine como necesario para permitir
la preparacién de los 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
Compaifiia para continuar como negocio en marcha, revelando, segin corresponda, los asuntos relacionados
con el negocio en marcha y utilizar }a base de negocic en marcha, a menos que [a Administracion pretenda
liquidar la Compafiia ¢ de cesar las operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Responsabilidades del auditor en la auditoria de los estados financieros

Nuestras 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
opinién. La seqguridad razenable es un alte nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria
llevada a cabo de acuerdo con las NIA siempre detectara un error importante cuando éste exista. Los errores
pueden surgir de fraude o error y se consideran importantes si, individuaimente o de manera acumuiada,
puede esperarse que influyan en las decisiones econdémicas de jos usuarios en base en estos estados
financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, ejercemos el juicio profesional y mantenemos
escepticismo profesional durante la auditoria. También;

» 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 gque resulie de fraude es mayor que uno
que resulte de error, debido a que el fraude puede involucrar colusion, falsificacion, omisiones
intencionales, declaraciones errdneas, o la violacion del contrel interno.
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s Obtenemos una comprension del control interno relevante para ia auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiades en las circunstancias, pero no para el proposito de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compafia.

¢ Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las fevelaciones relacionadas hechas por la Administracion,

¢ Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la base de contabilidad de
negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre
importante en relacién con eventos © condiciones que puedan dar lugar a una duda significativa
acerca de la capacidad de la Compafiia para continuar como negocic en marcha. Si concluimos que
existe una incertidumbre importante, se requiere que dirijamos la atencién en nuestro infarme de
auditoria a las revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas revelaciones son
inadecuadas, modifiguemos nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan en Ja evidencia de
auditoria obtenida en la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los eventos o
coendiciones futuras pueden causar que la Compaiiia deje de ser un negocio en marcha.

* Evaluamos la presentacién, 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.

Nosotros comunicamos a los encargados de! gobierno corporativo lo referente a, entre otros asuntos, el
alcance y la oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de auditoria,
incluyende cualquier deficiencia significativa del controf interno que identifiquemaos durante nuestra auditoria.

Nosotros también proporcionamos a los encargados del gobierne corporativo, una declaraciéon de que hemos
cumplide con los reguerimientos de ética relevantes en relacién con la independencia y les comunicamos
todas las relaciones y otros asuntos que puedan, de manera razonable, pensarse que afectan nuestra
independencia, y cuando sea aplicable, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporative de la Compafiia,
determinames aquellos que han sido los mas significativos en la auditoria de los estados financieros del
periodo actual y que son, en consecuencia, los asuntos claves de |a auditoria. Describimos estos asuntos en
nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
pubiicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poce frecuentes, determinemos que un asunto
no se deberia comunicar en nuestro informe porgue cabe razonablemente esperar que las consecuencias
adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de tal comunicacion.

El Socio del compromiso de auditorfa gue origina este informe de auditoria emitido por un auditor
independiente es Luis Castro.

DE/»/?TE -

18 de abril de 2018
Panama, Replblica de Panama



Aprepuerto Intermacicnal de Tocumen, S.A.
(Enkidad 100% subsidiarz del Esledo de la Repibiica de Panama)

Estado de situacién Gnanclera
31 de diciembra de 2017

1ER balky
Acllves Nitas a7 2018 Pairimenio y pagivas Natas 7 2016
Activos no corientes Patrimonie
1 . BGUIPT ¥ Mej 2 la propiedad, neto Acciones comunes; autpnzadas 1,000,000 con valor nominal;
de depreciecitn 4 638,299,439 515,859,231 de BY.20.00 cada una, todas emilidas y en circulackn 20,000,000 20,000,000
Conslnicciones en proceso 5 337 030,656 85,206,137 Capmlal adicional pagada 307,561,033 307 661,033
Impueshe difarido aclivo 15 11,045,158 15,508,548 Ulifidad acumulada 131,923,433 95,519,698
Agdelanio a contrahsias 68,10 T24,085 a1, 184,810 Cuentag por cobrar accionisia 10 - {11.284,5930)
Adel El pras en el e 7 80,228,315 20174228 Impuestn complamentanc (11.984.953) (10.821,255)
Inventarios, neln 1,925,076 1.8%6.924 Tolal de patnmonla 447614 473 A05 087 546
Fondo de cezantla 3,715,282 2,303,357 Pasivas no carentrs
Depdsilos en garanlia 25,689 20,589 Ingreso difendo 12 19,665,588 24,454 905
Total de activos no comenles 1,661 (M. 80D 1,382, 206,534 Bonps por pagar 13 1,471,488, 136 1,180,529.015
Cuentas por pagar 8 CONGEsINAnNDs 109,252 467,420
Activos correntes Depdsiles de garantias de concesionarios 4,420,059 4,496,079
Efeclivo y depdsiios en bancos a 162,276,078 428,617,838 Pravision para benelicio a jubilados 14 4,362 532 2,149,076
Inlerereses por tobrar 2,717,260 1,702,183 Prima de anlgiedad 2281097 1,976,376
Cuentas pof cobrar Relencienes a conlrahsias a - 17,863,615
Clientes 21 12.779.761 13,411,539 Total de pasSIvOS NO CONENIEs 1,202 447,984 1,242 038 487
Partes reladonadas 10 206,148 95,751
Olraz 43,588 428
13.029 837 13.507 756 Paslvos comentes
Menes: Provision por dederiors de cuenlas ncobrables {1.800,294} (1900794} Bunos por pagar 13 20,000,000 16,000,000
Totat de agtivos comentas 11.229.602 11.707 462 Intereses por pagar 3773437 377348
Relenciones a conlialslas ] 76,043,057 -
{uenias par pagar pares relacionadas 10 20,435,477 45,247,132
Gastos pagados por anlicpacs 14,457,158 - Cuenlas par pagar 0i@s ¥ gasios acumulados por pagar 11 57 648,578 36,255,400
Impuests sobre |a renta pagado por 2ntlcipado 255423 574,211 Cuentas por pagar a concesionanos 267.211 359,707
Telal de activps corientes 187,935,528 442,701,703 Impuesin sobre 1a renis por pagar 15 . 12,7407
Qs impueslas por pegart 18 35,799,343 34,011,470
Ingraso diferida 12 25.905.588 29,396,735
Total de pasivos corrientes 198,874,941 177 784,604
Tolal de pastos _1401.322.055 1419821091
Total de aclives 1.848,937.428 1,824,508,637 Total de patrimeonio y pashos 1.840.937.425 1,824,908, 537

Las notas que se acompafian son pane integral de estos estados Anancleros.
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.

{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)

Estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
{En balboas)

Operaciones continuas

Ingresos

Deprectacion

Costos de personal

Reparaciones y mantenimiento

Electricidad, agua y teléfono

Fondo Especial para el Desarrollo de la Administracion
Nacional de Aerondutica

Honorarios de la Organizacion de Aviacién Civil Internacional
y otros gastos relacionados

Ministerio de Seguridad Publica

Pago por concesién de Panama Pacifico

Otros gastos

Costos financieros, neto

Utilidad antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta:
Corriente
Diferido

Total de impuesto sobre (a renta

Utilidad neta

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

10,17
18
10

10

10
25
10,16
10,19

16

2017

233,551,413
(18,051,865)
(35,953,261)
(5,726,355)
(8,611,920)

(15,000,000}
(8,004,448)
(2,057 .431)

(25,400,968)
(17,631,514)

2016

232,173,564
(16,958,125)
(27,085,230)

(6.611,454)
(7,895,795)

(4,500,000)

(4,868,790)
(8,500,000)
(1,500,000)

(16,843,318)

(16,556,819)

97,113,651

120,854,033

(27,474,596)

(37,399,847)

{4,463,390) 1,157,015
(31,937,986) (36,242,832)
65,175,565 84,611,201




Aeropuerte Intemacional de Tocumen, 5.4,
{Entidad 100% subsidiaria del Estado da la Repiblica de Panama)

Estado de bios en of patri
par al afie terminado el 31 de diciembre de 2017
{En balboas)

Salde al 3% de diclambre da 2015

Ulilldad nista

Contrbuciones y distribucién al accionisia

Dividendos declarados

Dividgndos declarados con crédito 2 cuentas por cobrar accionisla
Impussto complementario

Total de contribuclones y distribuciones al acclontsta

Saldo al 31 de diciembre de 2016

Ulilidad nela

al

Contr y distri
Dividendos declarados
Dividendos declarados ¢on cridite 3 cuentas por cobrar acefanisla
Impueste complementario

Total de conlribucionss y disiribuciones al acclonisla

Saldo al 21 de diciembre de 2047

Las nelas que s& acompanan son parte integral de estos estados financleros.

Nolag

14,20

10,20

GCagital Cuentas por
Acch dicional Wtilidad cobrar Impuesto Tolal del
pagado acumulada acclonista F ta patr i
20,000,000 7661033 52,880,232 {26,787 .273) (9,082,701} 45,661,292
- . 84,611,201 - - B4.611,209
- . (21,844,689 . - (21.844, 689}
- - (16,117,047} 14,505,243 1,611,704 .
- - - - (3,340,258} (3,340,258}
- - {37.961.735) 14,505,343 (1,725,584} (25,184,047}
20,000,000 307,661,033 99,529,698 11,281,930} {10,821,255) 403,087,546
- - 65,175,865 - - 65,175,665
- - 21,500,000} - 600,000 {20,900,000)
- - {11.281,920; 11,281,930 - -
- - - - (1.748,738) (1.748, 738}
- . {32,781,930 11,281,830 {1,148,738) (22 648 738)
20,700,000 307,661,033 131,923,433 - {11,084,993%) 447 614 473
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
{Entidad 100% subsidiaria de! Estado de la Replblica de Panama)

Estade de flujos de efective
por el afio terminado el 21 de diciembre de 2017
{En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacidn:
Utilidad neta
Ajuste por:
Depreciacién
Provision de impuesto de inmueble sobre mejoras
Provision para beneficio a jubilados
Provisidn para prima de antigiedad
Pérdida por venta de activos fijos
Costos financieros, neto
Impuesto sobre la renta recanocido en el estado de ganancias o pérdidas
y otro resultado integral

Cambios en activos y pasivos de operaciones:
Disminucién (aumento} en cuentas por cobrar
{(Aumento) disminucién en inventarios
Aurmento en gastos pagados por anticipado y otros activos
(Aumento) disminucién en adelantado a compras en el exiranjero y contratista
Disminucién en ingreso diferido
Aumento en cuentas por pagar y otros gastos acumulados por pagar
Disminucién en gastos acumulados par pagar y otros pasivos
{Disminucidn) aumento de cuentas por pagar con partes relacionadas, neto
Aumento del fondo de cesantia

Flujos procedentes de las actividades de operacion:
Impuesto sabre la renta pagado
Intereses recibidos
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por tas actividades de operaci6n

Flujos de efectivo de las actividades de inversidn:
Pago para contrucciones en proceso
Deposito a plazo fijo
Pagos a contratistas
Producto de la venta de terrenos
Producto del pago de terrenos
Adquisicién de activos fijos
Cambio en adelanto a contratistas
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Dividendos pagados
Fondo de fideicomiso de garantia
Impuesto cormplementario
Producto de pago de bonos
Producto de emisidn de bonos corporativos
Efectivo neto {ulilizado en) provisto por las actividades de financiamientos

(Disminucion) aumento neto en efectivo y equivalente de efectivo
Efectivo y equivalente al inicio del afio

Efectivo y equivalente al final del aiio

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

Notas 2017 2016

65,175,665 a4 611,201

4 18,051,865 16,958,125
16 1,787,873 1,787,872
14 2,240,028 582,298
457 046 369,157

4 107,815 633,608
19 17,631,514 16,556,819
15 31,205,978 36,242,832
136,658,684 157,741,912
477,859 (1,930,010}

{72,142} 107,887
{10,628 375) {186,046)

{50,057 087} 5,916,808
{8,276,085) (29,203,190}

12,081,377 45,955,023
{9.563,845) {10,458,868)

{15,813,655) 5,417,837
{1,411,925) {527,735)

53,396,806 174,833,518
(26,742,508) {25,311,266)

595,385 292,272
{21,030,217) {13,075,653)

6,219,386 136,738,871
5 {225,770,245) (77,027,880}
200,000,000 {280,000,000)
- (212,220,743}

- 20,209,534

- {20,000,000)

4 {38,595 888) {83,736,549)
B 30,457 725 19,068.477
(33,912,408) (633,706,561)

20 (21,500,000) (21,844,689)
21 4,247 177 (29,354,901)
(1.148,738) {1.728,554)

{16,000,000) (3,000,000)

13 - 562,439,461
{34,401,561) 500,511,317

{62,094 583) 9,543,627

90,312,620 80,768,983

9 28,218,037 90,312,620




Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Republica de Panamay)

Notas a ios estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En baibcas)

1.

Informacion general
a) Constitucién e informacion general

El Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. (en adelante "la Compafiia") fue constituido mediante
Escritura No.2018 de 11 del abril de 2003, e inscrito en la seccion mercantil de sociedades andénimas, y
estad bajo el marco regulatoric para la administracion de los aeropuertos y aerddromos de Panama
segin Ley No. 23 de 20 del abril de 2003. Mediante Resolucion No.30 del 9 de abril de 2003, el
Ministeric de Ecconomia y Finanzas autorizd la expedicién del Pacto Sccial de constitucion de fa
Compaidia que administra el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. {en adelante “el Aeropuerto™).

La actividad de la Compaiiia consiste en prestar el servicio publico de administracion del Aeropuerto con
criterios de eficiencia, transparencia y trato igualitario, a fin de garantizar un servicio de calidad a los
usuarios. Sus principales ingresos provienen del cobro de tarifas a las aerolineas por los vuelos
internacionales e impuestos de salida de los pasajeros, asi como alguileres y concesiones comerciales
de areas dentro de las instalaciones del aeropuerto y servicios basicos.

La oficina principal de la Compafiia esta localizada en el corregimiento de Tocumen, Distrito de Panama.

Adopcion de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs) y
requlaciones

2.1 Nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) que afectan
los estados financieros

En ei afio en curso, la Compaiiia ha aplicado una serie de modificaciones a las NIIF emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad ("IASB"} que son obligatoriamente efectivas para
un periodo contable que comience el 1 de enero de 2017 o posteriormente.

Enmiendas a la NIC 7 - Iniciativa de divulgacicn

La Compaiiia ha aplicado estas modificaciones por primera vez en el afic en curso. Las modificaciones
requieren que una entidad proporcione informacién que permita a los usuarios de los estados
financieros evaluar los cambios en los pasivos que surgen de las actividades de financiacién, incluidos
los cambios en efectivo v los que no son en efectivo.

Los pasivos de la Compafia que surgen de actividades de financiamiento consisten en bonos (Nota 13).
En la Nota 23 se proporciona una conciliacién entre los saldes de apertura y de cierre de estos
elementos. De conformidad con las disposiciones de transicion de las modificaciones, la Compaidia no
ha revetado informacion comparativa del periodo anterior. Ademas de la divulgacién adicional en la Nota

23, la aplicacion de estas modificaciones no ha tenide ningun impacto en los estados financieros de la
Compaiifa.

2.2 NIIFs nuevas y revisadas emitidas pero atin no son efectivas

Una serie de normas y modificaciones nuevas a las normas e interpretaciones son efectivas para los
periodos anuales que comienzan después de! 1 de enero de 2017 y no han sido aplicadas en la
preparacion de estos estados financieros. Con excepcion de las descritas a continuacién, no se espera
gue ninguno de éstos tenga un efecto significativo sobre los estados financieros. Sin embarge, no es

practico proporcionar un estimado razonable de su efecto hasta que no se haya compietado una
revision detallada.
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balbeas)

NIIF ¢ - Instrumentos Financieros: La NIIF 8, emitida en noviembre de 2009, incorpord nuevos
requerimientos para la clasificacién y mediciéon de actives financieros. La NIIF @ fue posteriormente
modificada en octubre de 2010, para incluir los requerimientos para la clasificacion y medicion de
pasivos financieros y para la baja en cuentas, y en noviembre de 2013, incluyd los nuevos
requerimientos para !a contabilidad de cobertura general. En julio de 2014, se emitic otra version
revisada de la NIIF 9 principalmente para incluir; a) requerimientos de deteriore para activos financieros
y b} modificaciones limitadas a los requerimientos de clasificacion y medicién al introducir una categoria
de medicién a ‘valor razonable con cambios en otro resultado integral” (FVTOCI) para ciertos
instrumentos deudores simples.

Requisitos claves de la NIIF 9;

La NIIF g requiere que todos los activos financieros reconocides que se encuentren dentro del
alcance de la NIC 39 - Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién se midan
posteriormente al costo amortizado o al valor razonable. Especificamente, los instrumentos de
deuda que se mantienen dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo sea el de recaudar los
flujos de efective contractuales, y que tengan flujos de efectivo contractuales que son unicamente
pagos de capital e intereses por lo general se miden al costo amortizado al final de los periodos
contables posteriores. También se miden a valor razonable con cambios en otro resultado integral
los instrumentos de deuda mantenidos en un modelo de negocios cuyo objetivo se cumpla al
recolectar los flujos de efectivos contractuales que son unicamente pagos de capital e intereses y
vender activos financieros. Todas las otras inversiones de deuda y de patrimonio se miden a sus
valores razonables al final de los periodos contables posteriores. Ademas, bajo la NIIF 9, las
entidades pueden hacer una eleccidn irrevocable para presentar los cambios posteriores en el
valor razonable de una inversién de patrimonio (no mantenida para negociar) en otro resultado
integral, solo con el ingreso por dividendos generaimente reconocido en ganancias o pérdidas.

Con respecto a la medicion de los pasivos financieros que estan designados al valor razonable con
cambio en los resultados, la NIIF 9 requiere que el monto del cambio en el valor razonable del
pasivo financiero que es atribuible a los cambios en el riesgo de créditc de ese pasivo sea
reconocido en otro resultado integral, a menos que: reconocimiento de los efectos de los cambios
en riesgo de crédito del pasivo en otro resultado integral cree o aumente una disparidad contable
en ganancias o perdidas. Los cambios en el valor razonable atribuibies al riesgo de crédito del
pasivo financiero no son reclasificados posteriormente a ganancias ¢ pérdidas.

Bajo la NIC 38, el monto total del cambio en el valor razonable del pasivo financiero designado al valor
razonable con cambio en los resultados era reconocido en ganancias o pérdidas.

Con respecto al deterioro de activos financieros, la NIIF ¢ requiere un modelo de deteriore por
pérdida crediticia esperada, en oposicion al modelo de deterioro por pérdida crediticia incurrida, de
conformidad con la NIC 39. El modelo de deterioro por pérdida crediticia requiere que una entidad
contabilice las pérdidas crediticias esperadas y sus cambios en estas pérdidas crediticias
esperadas en cada fecha en la que se presente el informe para reflejar los cambios en el riesgo
crediticio desde el reconocimiento inicial. En otras palabras, ya no se necesita que ocurra un
evento crediticio antes de que se reconozcan las pérdidas crediticias.
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+ Los nuevos requerimientos generales para la contabilidad de cobertura mantienen los tres tipos de
mecanismos de contabilidad de cobertura que, en la actualidad, se encuentran disponibles en la
NIC 38. De conformidad con la NHF 8, los fipos de transacciones ideales para la contabilidad de
cobertura son mucho mas flexibles, especificamente, al ampliar los tipos de instrumentos que se
clasifican como instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de partidas no
financieras ideales para la contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisade y reemplazado la
prueba de efectividad por el principio de “relacion econdmica”. Ya no se requiere de una evaluacion
retrospectiva para medir la efectividad de fa cobertura, También se afiadieron requerimientos de
revelacion mejorados sobre las actividades de gestion de riesgo de una entidad.

La fecha efectiva para la aplicacién de la NIIF 9 es para periodos anuales que inicien en o a partir del 1
de enero de 2018. Sin embargo, esta Norma puede ser adoptada en forma anticipada.

NIIF 15 - Ingresos de Contratos con Clientes; En mayo de 2014, se emiti¢ la NIIF 15, que establece un
modelo extenso y detaliado que utilizaran las entidades en la contabilidad de Ingrescs procedentes de
contratos con los clientes. La NIIF 15 reemplazara el actual lineamiento de reconocimiento de ingresos,
incluyendo la NIC 18 - Ingresos, la NIC 11 - Contrates de Construccién v las interpretaciones relativas
en la fecha en que entre en vigencia.

E! principio fundamental de la NIIF 15 es que una entidad deberia reconocer el ingreso para representar
la transferencia de bienes o servicios prometidos a los clientes, en un importe que refleje la
contraprestacion que la entidad espera recibir a cambio de bienes o servicios. Especificamente, la
norma afiade un modelo de 5 pasos para contabilizar el ingreso:

Paso 1. |dentificar el contrato con los clientes.

Paso 2: Identificar las obligaciones de desemperio en el contrato.

Paso 3: Determinar el precio de transaccién.

Paso 4: Distribuir el precio de transaccidn a las obligaciones de rendimiento en el contrato.
Paso §: Reconocer el ingreso cuando (o siempre que) la entidad satisfaga la obligacién.

Segln la NIIF 15, una entidad contabiliza un ingreso cuando (o siempre que) se satisfaga una
obligacién de rendimiento, es decir, cuando el “control” de ios bienes y servicios basado en una
obligacién de rendimiento particular es transferido al cliente. Se han afiadido muchos mas lineamientos
prescriptivos en la NIIF 15 para poder afrontar situaciones especificas, Ademas, la NIIF 15 requiere
amplias revelaciones,

La NIIF 15 es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018, con
adopcién anticipada permitida.

NIIF 16 - Arrendamientos: Ef 13 de enero de 2016, se emitid la NIIF 16 - Arrendamientos, la cual
reemplaza la actual NIC 17 - Arrendamientos. La NiIF 16 elimina la clasificacion de los arrendamientos,
ya sea como arrendamientos operativos o arrendamientos financieros para el arrendatario. En su lugar,
todos los arrendamientos son reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros bajo la NIC
17. Los arrendamientos se miden al valor presente de los pagos futuros de arrendamiento y se
presentan ya sea como activos arrendados (activos por derecho de uso) o junto con inmuebles,
mobiliarios y equipos. La NIIF 16 es efectiva para los perfodos anuales que inicien en o después del 1
de enero de 2018. La adopcién anticipada es permitida para entidades que también adopten la NIIF 15 —
Ingresos de Contratos con Clientes.
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La Administracién anticipa que todas las normas e interpretaciones anteriores seran adoptadas en los
estados financieros de la Compariia a partir de los proximos periodos contables.

Al realizar 1a evaluacion preliminar del impacto de [a adopcion de la NIIF 9 y la NIIF 15, la Administracion
no anticipa el impacto significativo en la adopcion de estas normas. Sin embargo, los impactos reales de
la adopcién de estas normas desde el 1 de enero de 2018 pueden cambiar debido a que las politicas de
contabilidad estan sujetas a cambios hasta que la Compafila presente sus primeros estados  ancieros
que incluyan la fecha de aplicacion inicial. Ademas, la Administracion anticipa que las siguientes
modificaciones no tendran un impacto en los estados financieros de la Compariia a partir de los
proximos periodos contables: Enmiendas a la NIIF2, Modificaciones a la NIIF 10 y NIC 28,
Modificaciones a la NIC 40; Modificaciones a IFRS1, IAS 28 y IFRS 12 y IFRIC 22.

Para las otras normas de contabilidad, la Administracion esta en el proceso de evaluar el impacto de su
adopcion en los estados financieros de [a Compafiia para el periodo inicial de apficacion.

3.  Resumen de politicas de contabilidad mas importantes

Un resumen de las politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los estados financieros se
presenta a continuacion:

3.1 Declaracién de cumplimento

Los estados financieros han sido preparados de confoermidad con las Normas Internacionates de
Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(“lASB“).

3.2 Base de presentacién

Los estados financieros son preparados bajo la base del costo histérico. Por lo general, el costo
historico se basa en el valor razonable de la contraprestacién otorgada a cambio de los bienes y
Servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir un

isivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medicion,
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado usando ofra técnica
de valuacién. At estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compariia toma en cuenta
las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del mercado toman en cuenta esas
caracteristicas al valorar el activo ¢ pasivo a la fecha de medicion. El valor razonable para efectos
de medicidn y/o revelacion en estos estados financieros se determina sobre esa base, excepto por
las transacciones de pages basados en acciones gue se encuentran dentro del alcance de la NYIF
2, las transacciones de arrendamiente, dentro del alcance de la NIC 17 y las mediciones que
tienen ciertas similitudes con el valor razonable pere que no son valor razonable, como el valor
neto realizable en Ja NIC 2 o el valor en uso en la NIC 36,
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3.3

34

Ademas, para efectos de informacidon financiera, las mediciones del valor razonable se
categorizan en Nivel 1, 2 0 3 con base en el grado hasta el cual jas entradas a las mediciones del
valor razonable son observables y la importancia de las entradas para las mediciones de! valor
razonable en su totalidad, que se describen a continuacion:

e« Las entradas d Nivel 1 son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para
activos y pasivos dénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medicidn;

« Las entradas del Nivel 2 son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel
1, que son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y

» las entradas del Nivel 3 son entradas no observables para un activo o pasivo.
Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/), que es la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados
Unidos de Ameérica. El balboa es la moneda funcional y de presentacion de los estados
financieros de la Compani(a.

Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la Compailia pasa a formar parte de las
disposiciones contractuales del instrumento.

Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente al valor razonable. Los costos de
transaccién que son directamente atribuibles a la adquisicidon o emisién de activos y pasivos
financieros (distintos a los activos y pasivos financieros designados al valor razonable con cambio
en los resultados) se agregan © deducen del valor razonable de lps activos o pasivos financieros,
cuando sea apropiado, al momento del reconocimiento inicial. Los costos de transaccion
directamente atribuibles a [a adquisicién de activos o pasivos financieros designados al valor
razonable con cambio en los resultados se reconocen de inmediato en ganancias o pérdidas,

Activos financieros

Los activos financieros se clasifican dentro de las siguientes categorias: activos financieros "al
valor razonable con cambios en los resultados”, “inversiones mantenidas hasta el vencimiento”
“activos financieros disponibles para la venta®, “efectivos y equivalentes de efectivos” “préstamos y
cuentas por cobrar”. La clasificacion depende de la naturaleza y proposito de los activos
financieros y se determina ¢ nomento del reconocimiento inicial. Todas las compras o ventas
regulares de activos financieros son reconocidas y dadas de baja a la fecha de |a transaccién. Las
compras o ventas regulares son todas aguellas compras o ventas de activos financieros que

requieran la entrega de activos dentro del marco de tiempo establecido por una regulacion o
acuerdo en el mercado.
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3.5.1 Método de fa tasa de interés efecliva

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del coste amortizado de un
instrumento financiero y de imputacién del ingreso financiero a lo large del periodo relevante. La
tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por
cobrar o por pagar estimados (incluyendo comisién, puntos basicos de intereses pagados o
recibidos, costos de transaccién y otras primas ¢ descuentos que estén incluidos en el célculo de
fa tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea
adecuado, en un periodo més corto, con el importe neto en libros en el reconocimientoe inicial.

Los ingresos son reconocidos sobre la base de la tasa de interés efectiva para los instrumentos
de deuda distintos a los activos financieros clasificados al valor razonable con cambio en los
resultados.

A continuacién, los activos financieros relevantes a la fecha del estado de situacion financiera:
3.5.2 Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que
no se encuentran cotizados en un mercado active. Las cuentas por cobrar, incluyendo las cuentas
comerciales, otras cuentas por cobrar, saldo bancario y efectivo, entre otros, se miden a costo
amortizado usando el método de interés vigente menos cualquier deterioro.

El ingreso por intereses es reconocido ai aplicar la tasa de interés vigente, salvo a las cuentas por
cobrar a corto plazo cuando el efecto de no descontar no es significativo.

3.5.3 Deteriora de activos financieros

Los activos financieros son probados por detericro al final de cada periodo sobre el cual se
informa. Un activo financiero estard deteriorado cuando exista evidencia objetiva del deterioro
como consecuencia de uno o mas eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial
dei activo y los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero se han visto afectados.

Para todos los otros activos financieros, la evidencia objetiva de deterioro pedria incluir:

» Dificultad financiera significativa del emisor o de la contraparte; o
» incumplimiento de contrato, tal como atrasos u omisién de pagos de intereses o capital: o es
probable que el prestatario caiga en bancarrota o en una reorganizacion financiera; o

¢ la desaparicion de un mercado activo para ese activo financiero debido a dificultades
financieras.

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe de la pérdida por deterioro
es  diferencia entre el importe en libros y el valor presente del flujo de efectivo estimado futuro
del activo, descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero.

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente para
todos los activos financieros excepto para las cuentas comerciales por cobrar, donde el importe
en libros se reduce a través de una cuenta de provisién. Cuando se considera que una cuenta
comercial por cobrar es incobrable, se elimina contra la cuenta de provision, La recuperacion
posterior de los montos previamente eliminados se convierte en créditos contra la cuenta de

provision, Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provision se reconocen en el estado
de ganancias o perdidas y otro resultado integral.
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3.6

3.5.4 Baja en cuenta de los actives financieros

La Compaiiia da de baja en cuentas un activo financiero linicamente cuando expiren los derechos
contractuales scbre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiere de manera
sustancial los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de! activo financiero a otra entidad. Si la
Compafiia no transfiere ni retiene substancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la
propiedad y continua reteniendo el control del activo transferido, la Comparifa reconocera su
participacién en el activo y la obligacitén asociada par los montos que tendria que pagar. Si la
Comparifa retiene substancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de un
activo financiero transferido, la Compafiia continuara reconociende el activo financiero y también
reconocera un preéstamo colateral por los ingresos recibidos,

En la baja total en cuentas de un active 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
ganancias o pérdidas.

En caso de la baja parcial en cuentas de un activo financiero {es decir, cuando la Companila
retiene una opcién para readquirir parte de un activo transferido), la Compania distribuye el
importe en libros anterior del activo financierc entre la parte que continda reconociendo bajo una
participacién continua, y fa parte que ya no reconocera sobre la base del valor razonable relativo
de dichas partes a la fecha de la transferencia. La diferencia entre el importe en libros asignada a
la parte que ya no continuara siendo reconocida y la suma de la contraprestacién recibida por la
parte gque ya no seguira siendo reconocida y cualquier ganancia o pérdida acumulada asignada
que hubiese sido reconocida en otro resultado integral se reconoce en ganancias o pérdidas. La
ganancia o pérdida acumulada que hubiese sido reconocida en otro resultado integral es
distribuida entre la parte que continia siendo reconocida y la parte que ya no sera reconocida con
base en los valores razonables relativos de ambas partes.

Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio
3.6.1 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonio son clasificados como pasivos financieros o como
patrimonio de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual y las definiciones de pasivo
financiero e instrumento de patrimonio.

3.6.2 Instrumentos de pafimonio

Un instrumento de patrimonio consiste en cualquier contrato que evidencie un interés residual en
los activos de una Compafifa luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio
emitidos por la Compariia se reconocen por los ingresos recibidos, neto de los costos de emisién
directos.

La recompra de los instrumentos de patrimonio propios de la Compafiia se reconoce y se deduce
directamente en el patrimonio. No se reconoce ninguna ganancia o pérdida en los resultados,

provenientes de Ja compra, venta, emisién o cancelacién de los instrumentos de patrimonio
propios de la Compaiila,
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3.7

3.4

3.9

3.6.3 Otros pasivos financieros

Otros pasivos financieros (incluyendo bonos por pagar, cuentas por pagar comerciales y otros) se
miden posteriormente al costo amortizado usando el métodoe de |a tasa de interes efectiva.

El método de la tasa de interés efectiva es un método de caiculo del costo amortizade de un
pasivo financiero y de imputacion del gasto financiero a lo largo del periodo relevanie. La tasa de
interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los fiujos de efectivo por cobrar o
por pagar (incluyendo todos los honorarios y puntos pagados ¢ recibidos que forman parte de la
tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y otras primas o descuentos) estimados a (o
largo de la vida esperada del pasivo financiero (¢, cuando sea adecuado}, en un pericdo mas
corto con el importe neto en libros en el momento de reconecimiente inicial.

inventarios

Los inventarios consisten en piezas, repuestos y materiales que son valorados al costo de
adquisicion, menos provision para deterioro u obsolescencia. La Compafiia evalia la necesidad
de registrar cualquier ajuste por obsolescencia del inventario cada ano.

Construcciones en proceso

Las construcciones en proceso representan los costos del proyecto considerado en el “Plan de
Expansién del Muelle Sur” y otros proyectos de infraestructura, los cuales se encuentran en etapa
de construccion.

Los costos de los proyectos en construccion se transfieren a inmuebles y mejoras a la propiedad
en explotacion, a lo largo del periodo fiscal o al cierre del gjercicio financiero, una vez que la
infraestructura haya sido comisionada a entrar a explotacién comercial y se disponga de la
correspondiente acta de aceptacién sustancial o final,

Los costos de las construcciones en proceso incluyen costos de salarios, prestaciones laborales,
intereses del préstamo atribuible a la construccidn y otros costos directos asociados directamente
al proyecto.

Los intereses incurridos sobre financiamientos adquiridos para los proyectos en construccion son
capitalizados come un componente de los costos de construccidn en proceso. La capitalizacién
finaliza cuando la infraestructura bajo desarrollo esté disponible para su utilizacion. Los ofros
intereses son reconocidos como costos financieros cuando se incurren. Al 31 de diciembre 2017,
los costos de intereses netos capitalizados fueron por B/.49,978,626 (2016: B/.40,330,088).

inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad
i. Reconocimiento y medida
Los inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad para uso en la produccion o suministro de

bienes y servicios de arrendamiento a terceros o para fines administrativos estan valorados al

costo menos la depreciacibn acumulada, excepto por los ferrenos que estan valorados al
costo.
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Los costos incluyen los gastos que son directamente atribuibles a la adquisicion del activo. Los
costos de los activos construidos incluyen los costos de materiales y mano de obra directa, y
algun otro costo directamente relacionado con el activo para que esté en las condiciones
necesarias para que pueda operar de la forma prevista.

Las ganancias y pérdidas en disposicidn de una partida de propiedades, equipos y mejoras a
la propiedad son determinadas comparando el producto de la disposicion con el valor segun
libros de los activos y son reconocidas netas dentro de los “otros ingresos” en el estado de
ganancias o perdidas y otro resultado integral.

La Compariia clasifica de propiedades y mejoras a la propiedad aquella porcién del activo que
se utiliza para propésitos de generar renta, cuando estos activos no puedan ser vendidos
separadamenie y cuando la porcidon del activo utilizade para propésitos de produccién o
suministros de bienes o servicios o para fines administrativos no es significativa.

Un elemente de propiedades, planta y equipos se da de baja cuando es vendido o cuando no
se esperan beneficios econdmicos futuros gque surjan de la utilizacién continuada del activo.
Cualquier ganancia o pérdida resultante de la enajenacién o retiro de un elemento de
propiedades, planta y equipo se calcula como la diferencia entre los ingresos de las ventas y el
valor en libros del activo, y se reconoce en utilidad o pérdida.

Depreciacién

La depreciacién de propiedades, equipos y mejoras a la propiedad se reconoce en utilidad o
perdida. La depreciacion es reconocida hasta dar de baja al costo de los activos (distintos de
los terrenos y propiedades bajo construccién menos su valor residual durante su vida util).

Los elementos de las propiedades, equipos y mejoras a las propiedades se deprecian usando
el método lineal en resultados con base en las vidas Utiles estimadas de cada componente. La
tierra no se deprecia. Los elementos de inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad se
deprecian desde la fecha en la que estan instalados y listos para su uso o en e! caso de ios
activos construidos internamente, desde la fecha en la que el activo esté compietado y en
condiciones de ser usado.

La vida util estimada de ios activos es como sigue:

Vida atil

estimada
Mobiliario y enseres 10
Equipo rocdante 5
Equipo de barredora 10
Equipo de infarmatica 5
Magquinaria, equipo y otros 10
Equipo de oficina 10
Equipo puentes de abordaje 18
Infraestructura y mejoras 40

La vida dtil estimada, valor residual y método de depreciacién son revisados al final de cada
periodo sobre el que se informa, siendo el efecto de cuaiquier cambio en el estimado
registrado sobre una base prospectiva.
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iii. Costos subsiguientes

El costo de reemplazar una parte de un activo de propiedades, equipos y mejoras a la
propiedad es reconocido en el valor segun libros de la partida del activo, sélo cuando existe la
probabilidad de que el beneficic econdmico asociado al bien retorne a la Compafiia y el costo
del bien pueda ser registrado de una forma fiable. El valor segun libros de la parte sustituida
se deja de reconocer. Los costos del mantenimiento diario de propiedades, equipos y
mejoras a la propiedad son reconocidos en e! estado de ganancias o pérdidas y otro resultado
integral durante el periodo en el que se incurren.

3.10 Deterioro de activos no financieros

3.11

Los valores en libros de los activos no financieros de la Compafiia son revisados en cada fecha de
reporte para determinar si existe una indicacién de deterioro. Si tal indicacion existe, entonces se
estima el valor recuperable con e! fin de determinar la extension de la pérdida de valor (si
hubiese). Cuando no es posible estimar el importe recuperable de un activo individual, la
Compafila estima el importe recuperable de la unidad generadora de efectivc a la que pertenece
el activo. Cuando una base razonable y consistente de la asignacion puede ser identificada, los
activos de la Compariia también se asignan a las unidades generadoras de efectivo individuales, o
de lo contrario, se asignan al grupo mas pequefio de unidades generadoras de efectivo para los
gue se puede identificar una base de asignacion razonable y coherente.

El valor recuperable de un activo 0 su unidad generadora de efectivo es la cantidad mayor entre
su valor de usc y su valor razonable menos los costos necesarios para su venta. Al evaluar el
valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados son descontados a su valor presente
utilizando una tasa de descuento, antes de impuesto, que refleje las evaluaciones corrientes de
mercado del valor del dinero en el tiempo vy los riesgos especificos del activo. Para los propdsitos
de la prueba de deterioro, los activos se juntan en el grupo menor de activos que genera entradas
de efectivo del uso continuo, que tenga gran independencia de las entradas de efectivo de otros
activos 0 grupos de activos {la unidad generadora de efectivo).

Una pérdida por deterioro se reconoce si el valer en libros de un activo o su unidad generadora de
efectivo excede su valor recuperable estimado. Las pérdidas por deterioro se reconocen en el
estado de ganancias o pérdidas y ofro resultado integral.

Con respecto a ofros activos, las péerdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son
evaluadas en cada fecha de presentacion con respecto a cualquier indicio de que |a pérdida haya
disminuide o ya no existe. Una pérdida por deterioro se reversa si se ha producido un cambio en
las estimaciones utilizadas para determinar el importe recuperable. Cuando una pérdida por
deterioro de valor revierte postericrmente, el importe en libros del activo (o una unidad generadora
de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable; sin exceder el
valor en libros que se habria determinado si no se hubiera reconocido pérdida por deterioro para
el activo (o unidad generadora de efectivo} en ejercicios anteriores. La reversion de una pérdida
por deterioro se reconoce inmediatamente en el resultado del periodo.

Provisiones

Una provision se reconoce si, como resultado de un evento pasado, la Comparila tiene una
obligacion legat o implicita que puede estimarse confiablemente y es probable que una erogacion
de beneficios econdmicos sea requerida para liquidar la obligacién.
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3.12

El importe reconocido como provisidn debe ser la mejor estimacion del desembolso necesario
para cancelar la obligacién presente, al final del periodo sobre el que se informa, teniendo en
cuenta los riesgos y las incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una provisidn usando
el flujo de efectivo estimado para cancelar la obligacion presente, su importe en libros representa
el valor actual de dicho flujo de efectivo (cuando el efecto del valor del dinero en el tiempo es
material).

Cuando se espera la recuperacién de algunos o todos los beneficios econdmicos requeridos para
cancelar una provisién, se reconoce una cuenta por cobrar como un activo si es virtualmente
seguro que se recibird el desembolso y el monto de la cuenta por cobrar puede ser medide con
fiabilidad.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacidn cobrada © por cobrar. Los
ingresos se reducen por los descuentos o rebajas y otras asignaciones similares estimadas para
los clientes.

3.12. 1 Prestacién de servicios

Los ingresos provenientes de contratos de servicios se reconocen cuando se presta el servicio o
por referencia al estado de terminacion del contrato.

Los ingresos por prestacion de servicios de operacion aeroportuaria incluyen:

A) Operacién - Corresponden al derecho de aterrizajes de las aeronaves, servicios de asistencia
en tierra, arrendamiento de equipos de rampa y puente de abordaje para vuelos comerciales,
privados y cargueros, asi como la tarifa aplicada a cada una de las personas que en calidad de
pasajeros nacionales e internacionales usen las instalaciones del edificio terminal de la Compaiiia
en vuelos de salida. Estos ingresos son recenocidos una vez se emite la factura por servicio cada
mes, sobre la base de devengado.

B) Comerciales - Incluyen los ingresos por uso de estacionamientos a los vehiculos que ingresan
a las instalaciones del aeropuertc y el margen de comercializacién de combustible, el cual
constituye el margen facturado a las empresas petroleras por la venta de combustible a las
aeronaves que despachan dentro de las instalaciones de ta Compaiiia.

Estos ingresos son reconocidos sobre la base de devengade, considerando los reportes de ventas
mensuales de los agentes de ventas.

3.12.2 Ingreso de alquiler

La poiitica de la Compafia para el reconocimiento de ingresos provenientes de arrendamientos
operativos se describe en el punto 3.13.1 a continuacion:
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3.13

3.14

3.15

3.12.3 Ingresos por infereses

Los ingresos por intereses de un activo financiero se reconocen cuando sea probable que la
Compafiia reciba los beneficios econdmicos asociados con la fransaccion y el importe de los
ingresos de actividades ordinarias pueda ser medido de forma fiable. Los ingresos por intereses
son registrados sobre una base de tiempo, con referencia al capital pendiente y a la tasa de
interés efectiva aplicable, que es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de
efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero
con el importe neto en libros del activo financiero sobre el reconocimiento inicial.

Arrendamientos
3.13.1 La Compaifiia como arrendadora

Los acuerdos de concesién generaimenta incluyen un pago por derecho de llave, un ingreso fijo
de alquiler por metro cuadrado de los locales comerciales alquilados y un ingreso variable basado
en un porcentaje sobre los ingresos brutcs generados en el local arrendado al arrendatario, el cual
se determina de acuerdo a la actividad comercial y que usualmente esta en rango de 5% a 10%.
Los pagos por derecho de llave recibidos por las concesiones administrativas para el
arrendamiento de [ocales comerciales en la terminal aeroportuaria, se reconocieron como
ingresos durante el término del contrato y se incluye como parte de los ingresos por alquiler en el
estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral.

Los ingresos fijos por arrendamientos operativos se reconocen de forma lineal a lo largo del ptazo
del arrendamiento pertinente.

Los ingresos variables se reconocen cuando es probabie que los beneficios econdmicos fiuyan a
la Compariia y la cantidad de ingresos puede ser medida de forma fiable.

Costos por préstamos

Los costos por préstamos atribuides directamente a la adquisicion, construccion o produccion de
activos cualificados, los cuales constituyen activos que requieren de un perfodo de tiempo
substancial para su uso o venta, son sumados al costo de estos activos hasta el momento en que
estén listos para su uso o venta.

El ingreso percibido por la inversion temporal en préstamos especificos pendientes para ser
consumidos en activos cualificados es deducido de los costos por préstamos aptos para su
capitalizacion.

Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en ganancias o pérdidas durante el
periodo en que se incurren.

impuesto sobre fa renta

El gasto de impuesto sobre la renta comprende el impuesto corriente y diferido. El gasto de
impuesto sobre la renta se reconoce en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral
excepto en la medida que se relacione con partidas reconocidas directamente en patrimonio o en
otras utilidades integrales, de haber alguna, en cuyo caso se reconoce en otras utilidades
integrales y se presenta en el patrimonio.
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3.16

3.17

El impuesto corriente es el impuesto que se espera pagar sobre el ingreso gravable del aflo,
utilizando las tasas de impuesto vigentes o que estaran vigentes a la fecha de reporte y cualquier
ajuste al impuesto por pagar con relacién a arios anteriores,

El impuesto diferido se reconoce con relacion a las diferencias temporales entre los valores en
libros de los activos y pasivos para los propoésitos financieros y las cantidades utilizadas para
efectos impositives. El impuesto diferido no se reconoce para diferencias temporales relacionadas
con el reconocimiento inicial de activos y pasives en una transaccion gue no sea una combinacion
de negocio y tampoco afecte la ufilidad neta contable o la renta gravable y las diferencias
relacionadas con el reconocimiente inicial de la plusvalia. El impuesto diferido se mide a las tasas
de impuesto que se esperan sean aplicables a las diferencias temporales cuando estas se
reversen, con base en las leyes que estdn vigentes o que se espera que estén vigentes en esas
fechas. Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si existen derechos legales
exigibles para compensar los activos y pasivos de impuestos, y estan relacicnados con impuestos
sobre la renta aforados por la misma autoridad en la misma entidad contribuyente, ¢ en diferentes
entidades contribuyentes pero que ftienen la intencion de liquidar los activos y pasivos por
impuestos corrientes de manera compensada o que sus activos y pasivos por impuestos seran
realizados simultdneamente.

Se reconoce un activo por impuesto diferido en la medida que sea probable que utilidades netas
gravables futuras esten disponibles contra las cuales puedan ser utilizadas las diferencias
temporales. Los activos diferidos se revisan en cada fecha de reporte y son reducidos en la
medida que no sea probable que se realicen los beneficios impaositivos retacionados.

Provision para prima de anfigiiedad y fondo de cesantia

El Codigo de Trabajo establece en la legislacién laboral panamefia el reconocimiento de una
prima de antigledad de servicios. Para tal fin, la Compafia ha establecide una provisién, la cual
se caicula scbre la base de una semana de indemnizacién por cada afio de trabajo, o lo que es
igual al 1.92% sobre los salarios pagados en el afio.

De acuerdo al Codigo de Trabajo de ia Republica de Panama a la terminacion de todo contrato
por tiempo indefinido, cualquiera que sea la causa, el trabajador tiene derecho a una prima de
antiglliedad a razén de una semana de salario por cada afio de frabajo desde el inicio de la
relacion de trabajo.

La Ley No.44 de 12 de diciembre de 1995, establece a partir de su vigencia, la obligacion de los
empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de antigtiedad
y la indemnizacion por despido injustificade que establece el Cédigo de Trabajo, el cual ascendla
a B/.2,291,037 (2016: B/.1,976,376).

Provision para beneficios a jubilados

De conformidad con el Articulc No.34 de la Ley No.21 del 18 de octubre de 1982 y la Gaceta
Oficial No.19678 del 25 de octubre de 1982, de relacionadas a Jubilaciones Especiales, la Junta
Directiva reconocio a partir del 1 de enerc de 2009, una provision para beneficio de empleados
con cargo a resultados la cual se establecid con base en el dltimo salario de los empleados af
momento de cumplir 25 afos de servicios continuos, v los afies que pasaran hasta que cumpia la
edad requerida para aplicar a la Jubilacidn de la Caja del Seguro Social. La informacién utilizada
para el reconocimiento de la provision para beneficio a jubilados se determind con base a los
bomberos elegibles que se mantenian contratados por parte de la Compaia.
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Un plan de beneficios definidos es un plan post-empleo distinto del plan de contribuciones
definidas. La obligacidn neta de 'a Compafiia relacionada con los planes de pensiones de
beneficios definidos es calculada de forma separada para el plan, calculando el monto del
beneficio futuro que los jubilados han ganado a cambio de sus servicios en el periode actual y en
los anteriores; ese beneficio se descuenta para determinar su valor presente. Se deducen el costo
por servicios no reconocidos con anterioridad y el valor razonable de cualquier active de un plan.
La tasa de descuento o costo es una medida financiera que se aplica para determinar el valor
actual de un pago futuro. En Panama no existe un mercado activo de titulos observables, por lo
que se ha considerado la tasa relacionada con los bonos emitidos por el Gobierno de la Reptblica
de Panama en dolares de los Estades Unidos para el descuento de esta obligacion.

El calcule es realizado anualmente por un actuario calificado usando el método de la unidad de
crédito proyectada. Cuando el calculo genera un beneficio para la Compania, el active recanocido
se limita al total neto de cualgquier coste por servicio anterior no reconocide y al valor presente de
cualquier devolucion futura proveniente del plan o de reducciones en futuras contribuciones al
plan. A fin de calcuiar el valor presente de los beneficios econémicos, se debe considerar
cualguier requerimiento de financiamiento minimo que sea aplicable a cualquier plan de la
Compania. Un beneficio econémico estd disponible para ta Compariia si es realizable en la
duracion del plan, o a la liguidacién de las obligaciones del plan, Cuande se mejoran los
beneficios de un plan, la porcién del beneficio mejorado que tiene relacion con servicios pasados
realizados por empleados es reconocida en resultados usando el método lineai en el periodo
promedio hasta que los beneficios sean entregados. En la medida en gue los beneficios sean
otorgados de forma inmediata, el gasto es reconocido inmediatamente en resultados.

La Compaifiia reconoce todas las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los planes de
beneficios definidos y todos los gastos relacionados, en los costos de personal, en resultados.

Cuando tengan lugar reducciones o liquidaciones en un plan de beneficios definidos, la Compariia
procedera a reconocer las ganancias o pérdidas derivadas de los mismos. Estas ganancias o
perdidas comprenderén cualquier cambio que pudiera resuitar en el valor presente de las
obligaciones por beneficios definidos contraidos por fa entidad; cualesquiera ganancias y pérdidas
actuariales y costos de servicio pasado que no hubieran sido previamente reconocidas,

3.18 Acuerdos de concesion de servicios

La Compafiia reconoce los acuerdos de concesion de servicios conforme a los requerimientos de
la interpretacion CINHF 12 - Acuerdos de Concesién de Servicios.

Esta interpretacion es aplicable para las cancesiones en las que:

- La concedente controla o regula qué servicios debe proporcionar el operador con la
infraestructura, a quién debe suministrarlos y a qué precio; y

- la concedente controla, a través de la propiedad, del derecho de uso o de otra manera,
cualguier participacion residual significativa en la infraestructura al final del ptazo del acuerdo.
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3.19

3.20

3.21

La Compariia no reconoce estas infraestructuras como propiedad, planta y equipo, reconoce la
contraprestacién recibida en los contratos que cumplen las condiciones anteriores por su valor
razonable, como un activo intangible en la medida que la Comparita recibe un derecho a efectuar
cargos a los usuarios del servicio, siempre y cuando estos derechos estén condicionados al grado
de uso del servicio, o como un activo financiero, en la medida en gque exista un derecho
contractual incondicional a recibir efectivo u otro activo financiero, ya sea directamente del
cedente o de un tercero. En los casos en los que se paga a la Compariia por los servicios de
construccion, en parte mediante un activo financiero y en parte mediante un activo intangible, se
contabiliza cada componente de la contraprestacion por separado.

Los activos financieros de acuerdos de concesién de servicios se reconocen en el estado de
situacion financiera como activos financieros operativos y se miden posteriormente a costo
amortizado, empieando la tasa de interés efectiva. La evaluaciéon del deterioro de valor de estos
activos financieros se realiza conforme a |a politica de deterioro de valor de los activos financieros.

Los activos intangibles de acuerdos de concesion de servicios se reconocen en el estado de
situacién financiera como activos intangibles denominados "activos intangibles por acuerdos de
concesion de servicios” y son amortizados de forma lineal dentro de! periodo de duracidn de la
misma.

Los ingresos de actividades ordinarias y los costos relacionados con los servicios de operacion, se
reconocen de acuerdo a la politica contable de ingresos ordinarios.

Infermacién por segmentos

La Compadila reporta ios segmentos operativos conforme a la NIIF 8 - Segmento de Operacion.

Los segmentos operativos son componentes de una entidad: (@) que desarrolla actividades de

negocio de las que puede obtener ingresos de las actividades ordinarias e incurrir en gastos; (b)

cuyos resultados de operacién son revisados de forma regular por fa maxima autoridad en la

operacion de toma de decisiones de la entidad, para decidir sobre los recursos a ser asignados al

gggme_rét]o y evaluar su rendimiento; (c) en el que la informacién financiera diferenciadora esta
isponible.

La Compaiiia mantiene un segmento de informacién - Operaciones de gestién y del aeropuerto.
Fondos refenidos a contratistas

La Compariia retiene del cinco por ciento {5%) al diez por ciento (10%) y del monto adeudado en
relacion con cada pago hecho a los contratistas sujeto a lo establecido en los contratos de
construccion, segin lo establece cada contrato. Una vez completadas las obras y recibidas a
satisfaccion, los fondos retenidos son pagados a los respectivos contratistas.

Dividendos

Los dividendos son reconocidos en el estado de situacion financiera como pasivo cuando la

gpmptaaﬁia tiene la obligacion para realizar el pago por la distribucion autorizada por la Junta
irectiva.

3.21.1 El impuesto complementario es un anticipo del impuesto al dividendo, que se reconoce
sobre la base del 4% de! beneficio netc imponible de cada periodo. Este impuesto se amortiza
cuando ta Comparia presenta su declaracién de impuestos y paga los dividendos que se
descuentan del impuesto causado por e! dividendo.
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3.22 Juicios contables criticos y fuentes claves de estimacién de incertidumbre

En la aplicacién de ias politicas contables de la Compadia, las cuales se describen en la Nota 3, la
Administracion debe hacer juicios, estimados y presunciones sobre los importes en libros de ios
activos y pasivos que aparentemente no provienen de otras fuentes. Los estimados vy
presunciones asociados se basan en la experiencia histérica y otros factores que se consideran
como relevantes. Los resultados reales podrian diferir de dichos estimados.

Los estimados y presunciones subyacentes se revisan regularmente. Las revisiones a los
estimados contables se reconocen en el periodo de la revisién si la revision sélo afecta ese
periodo, o en periodos futuros si fa revision afecta tanto al pericdo actual como a periodos
subsecuentes.

3.22.1 Juicics esenciales al aplicar las politicas contables

A continuacion se presentan juicios esenciales, aparte de aquellos que invelucran los estimados
(ver 3.22.2), hechos por la Administracién durante el proceso de aplicacidn de las politicas
contables de la Compariia y que tienen un efecto significativo en los montos reconocidos en los
estados financieros.

Reconocimiento de elementos en los estados financieros

Como parte del proceso de control y supervision de la Compafiia, en algunas circunstancias es
requerido como requisito legal para gue la transaccidn tenga validez, el refrendo de la Contralorla
General de la Republica. En circunstancias donde es probable que los beneficios econdmicos
asociados con la transaccion llegue a, o salga de la entidad; el elemento tiene un costo ¢ valor
que pueda ser medido con fiabilidad, se ha llegado a un acuerdo con la contraparte y se han
obtenido todas las aprobaciones requeridas de la Administracion, dicha transaccidn se reconoce
aln sin ta aprobacién de la Contraloria General de !a Republica por considerarse una transaccion
con alta probabilidad de ejecucion.

3.22.2 Fuentes claves de estimacion de incertidumbre

La informacién sobre las presunciones y la estimacion en casos de incertidumbres que tienen un
riesgo significativo de resultar en un ajuste importante dentro del préximo afio financiero se
incluyen en las siguientes notas:

Provision para deterioro de activos financieros (Nota 22).
Provision para impuestos de inmuebles (Nota 16).
Provision para beneficios a jubitados {Nota 14),
Contingencias. (Nota 26).
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4,

Inmuebles, equipo y mejoras a la propiedad, neto de depreciacion

Los inmuebles, equipos ¥ mejoras a la propiedad se detallan de la siguiente manera:

Costo

Terenos

Inlraesiructuras y mejoras
Mobtiario y enseres
Equipo rodante

Equipo de barredora
Equipa de informéatica
Maquinaria, equipo y ofros
Equipe de oficina

Enuipc de puenies de abordaje
Obras de arle

Qiros bienes cullurales
Qiros aclives

Taolal

Depraciacidn

Infragstrucluras y mejoras
Mobiliario y enseres

Equipo modanle

Equipo de bamedora

Equipo de informatica
Maguinaria, equipo y otros
Equipo de oficina

Equipo de puenles de abordaje
Olros blenes culturales

COtros activos

Total

Eliminaciér an la

Saldo al 1 de enero venta o retiro de Saldo al 31 de
de 2017 Adquisiciones activo Capltalizacion bre da 2017
270,393,709 - - - 270,382,708
365,063 877 833,769 - 27,624,206 393,511,952
3,418,578 154,624 - - 3,571,202
10,656 809 1,102,437 - - 11,759,246
688,753 - - - 689,753
10,348,860 4,128,288 {548,520} - 10,627 309
42 816,657 27V - - 43,118 B
47,444 624 - - 48,068
21,185,762 - - - 21,185,762
70,360 - - - 70,360
19,860 - - - 19,860
3,354,788 7,453,582 - - 10,808,370
726,054,457 10 975,582 {849,920) 27 524 306 766,004 425
Eliminatién en la
Saldo al 1 de enero Gasto de veanta o relirc de Saldo al 31 de
da 2017 depraciaclén actlvo Capitalizacion diciembre de 2017
56,882,128 9,249,201 - - 86,131,329
1,780,485 276 362 - - 2,056,847
7,293,734 1311436 - - 8,805,170
469,186 56,729 - - 525915
7,380,828 2,162,811 (542,105) - 9,001,634
28,658,423 3,758,074 - - 32,418,497
24,407 4589 - - 28,996
8,797 227 1,110,349 - - 9,907,576
19,860 - - 19,860
828,948 122,214 - ~ 1,011,162
112,195,226 18,051 B65 (542,105) - 129,704,986
615,659,231 —036.280.439
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Eliminacisn en la

Salda al 1 de enerp vanta o retivo de Saldo al 31 de
Costo de 2016 Adguisiclones active Capitalizacion diclembre de 2016
Terrenos 270,383,709 - - - 270,393,708
Infragstructuras y mejoras 285,401 152 820,666 (697,550 76,519,608 365,052,877
Muobiliarie y enseres 3,281,013 135,565 - - 3,416,578
Equipo redante 9,964,235 602,574 - - 10,656,809
Equipo de barredora 589,753 - - - 669,753
Equipo da Informatica 9,538,138 810,722 - 10,248,860
Magquinaria, equipo v otros 41,655,485 1161172 - - 42,816,657
Equipo de alicina 41,497 3,847 - - 47,444
Equipo de puentes de abordaje 21,185 762 - - - 21,185,782
Obras de arte 68,143 2217 - - 70,360
Otros blenes cullurales 19,860 - - - 19,860
Otros activos 1,776,310 1,578,478 - - 3,354,788
Total 645,015 058 5,217,341 (597,550} 78,519,608 728,064 457
Ellminacién an la
Saldo at 1 de enero Gasto de vanta o retiro de Saldo al 31 da
Cepreciaci&n de 2016 depreciaclin activa Capitalizacitn diciembre de 2016

Infraesinicturas y mejoras 45,2694 687 7,651,383 [63,942) - 55,882.128
Mebiliafio y enseras 1410617 365,088 - - 1,780,485
Equipa rodarie 5,943,356 1,350,378 - - 7,292,734
Equipo de bamedara 406,847 62,339 - - 469,185
Equipo de Informdtica 5,624,072 1,756,756 - 7,380,828
Maguinaria, equipo y otros 24 427 770 4,230,653 - 28,858 423
Equipa de oficina 20,057 4,350 - - 24 407
Equipo de puentes de abondaje 7.408,350 1,387,877 - - 6,797,227
Otros bienes culturales 19,8680 - - 19,860
Otros sclives 744 427 144,521 - - §88,948
Total 95,304,043 16,958,125 (63,842} 112,195,228

545,714,015 515,659,201
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5. Construcciones en proceso

Las construcciones en proceso se detallan a continuacién:

Saldo al 1 de Szldo al 31 de

enero de 2017 Adiciones Capitalizaciones diciembre de 2017

Terminal sur 667,712,569 224,878,537 {8,628,461) 883,961,645
Otros contratos:

Celmec, 5. A, - 12,257,398 - 12,257,398

Landscape Vison Corparation 1,548,185 7,193,712 - 8,741,857

Canstructora RODSA 1,573,400 5,695,694 - 7,269,094

Sampol Ingenieria y Obras, 5. A. - 4,081,245 - 4,981,245

Transeq, S.A. - 4,264,570 - 4,264,570

Constructora MECO 11,189,515 6,107,763 (15,038,299) 2,258,979

Otras menores a BY. 2,000,000 3,272,468 3,980,106 {3,956,546) 3,296,028

17,583,568 44,480 488 {18,994,845) 43,069,211

685,296,137 269,359,025 {27,624,306) 927,030,856

Saldo al 1 de Saldo al 31 de

enero de 2016 Adiciones Capitalizaciones diciembre de 2016

Terminal sur 585,216,258 156,258,945 {74,061,469) 667,413,735
Otros contratos:

Cancepto vy Espacios, S.A. 2,809,221 - - 2,809,221

Transeq, S. A, 3,580,093 - (3,580,093} -

Constructora MECO - 11,188,515 - 11,189,515

Otros menores a BY. 2,000,000 1,047,653 3,714,059 {878,046} 3,683,666

7,436,967 14,903,574 {4,458,139) 17 882,402

592,653,226 171,162,519 {78,519,608) 685,296,137

La Compafiia inicid en el afio 2013, la construccion del Muelle Sur de acuerdo al contrato obra que
consiste en una nueva terminal de pasajeros, boulevard de acceso desde el corredor sur (incluye
viaductos), expansion del sistema de extincion de incendio (SEl), ampliacidn del sistema de
almacenamientc y reserva de agua potable, calles de rodaje y plataforma de estacionamientos de
aviones del terminal existente, subestacion eléctrica y conexién a la subesiacion existente de Tocumen,

Los costos de las construcciones en proceso constituyen las erogaciones en que ha incurrido la
Compadia para la construccion del Muelle Sur y otras remodelaciones. A partir del 2013, el aeropuerto
adquirid deuda financiera para la construccion de la nueva terminal Sur y los costos de construceidn
incluyen ia capitalizacion de los gastos de intereses atribuibles en proporcién a las obras en
construccion, al igual que los costos financieros.

Durante el afo terminado el 31 de diciembre de 2017, los costos netos de intereses capitalizados
ascendieron a B/.49,978,626 (2016: B/.40,330,088).

Al 31 de diciembre de 2017, los contratos distintos de la Terminal Sur son por un monio de
B/.96,488,865 de los cuales se ha facturade un total de B/.46,037,729.
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6. Adelanto a contratistas

A continuacion, el detalle de los adelantos a contratistas:

Contraparte 2017 2016

Constructora Norberto Odebretch, S. A - 27,476,261
Landscape Vision Corparation 679,345 3,604,145
Otros menores de B/.1,000,000 44,740 101,404

724,085 31,181,810

Los términos mas importantes se detallan a continuacion:
(a) Constructora Norberto Odebrefch, S. A.

Contrato No.038/12, de fecha 31 de mayo de 2013, entre la Compaiifa y la Constructora Norberto
Odebrecht, S.A. se estipula el objeto del contrato para el proyectc denominado “Programa de
Expansién del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A." por un mo 1 de B/.679,428,600 y
ad~onalmente, la Compafiia reconocerd y pagard por la ejecucion de otras obras, servicios y
su....nistros constantes del formulario “Costos Asociados a Tocumen® que sean formalmente
ordenadas por la Compafia a la constructora u ofros conceptes hasta por la suma de
B/.100,000,000 y la Compafiia podra ordenar mediante Adenda al Contrato la ejecucion de "Cbras
Opcionales” segun lo establecido en el pliego de cargos hasta por un monto de B/.157,109,170. El
centrato tiene un tiempo maximo de ejecucion de 48 meses.

El 7 de juiio de 2016, se firmd |a Adenda No.2 al contrato No.038/12 por un valor de B/.89,004,391,
la cuat fue ratificada por Contraloria General de la Repitblica el mismo dia. Dicha adenda modifica:

a) La ctausula “Tercera” del contrato No.038/12, la cual modifica los términos de la Etapa 2 de
construccion del Muelle Sur y en la cual se incluyen trabajos adicionales para las obras
prioritarias,

b) la clausula "Sexta” la cual modifica el periodo de duracion y entrega de (a obra, para finalizar en
un perfodo de 62 meses calendarios contados a partir del décimo dia hahil a partir de !a
notificacién de la orden de proceder, dicha orden de proceder esta sujeta a que la Compaiiia
obtenga la aprobacidn de! impacto ambiental;

¢) laclausula "Séptima" la cual modifica el importe del contrato hasta un valor de B/.878,432,990;

d) la clausula "Décima primera® [a cual modifica las multas por incumplimiento vy bonificaciones,
para incluir la aceptacion de una multa por demora en la entrega de la obra, |a cual se medira e
impondra una vez a la recepcién definitiva de las obras por el valor del 4% del valor equivalente
a la porcion dejada de entregar o ejecutar y acepta el contratista la renuncia para este contrato a
bonificaciones.

e} la clausula "Décima quinta” la cual modifica la fianza de cumplimiento por valer de
B/.219,608,247.
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(b)

(c)

El cantrato establece un mecanismo de ajuste de precic en el cual el importe del contrato debera
ajustarse, aumentandolo o disminuyéndolo, segun sea el caso, con ef fin de tomar en cuenta los
aumentos o reduccionas de los precios de los insumos de la construccion civil, conforme &l nivel de
relevancia para la composicidn del valor total ofertade para las obras.

Para asegurar el pago al contratista, la Compafiia se obliga a constituir un fideicomiso u otro
vehiculo legal sobre el cual pueda constituirse un patrimonio auténomao, creado para el efecto y
transferir al mismo los flujos de ingresos que seran productos de la concesion de las areas de la
nueva terminal sur.

Al 31 de diciembre de 2017, la Compadia no ha constituido ningun fideicomiso u otro instrumento
legal.

El contrato establece que los pagos de las cuentas relacicnadas con el progreso de la construccian
se realizaran dentro de un periode que no excedera los noventa (90) dias a partir de la fecha de
presentacién. En el caso de que la Compalia los solicite, el contratista hara todo lo posible para
contratar un financiamiento para diferir los pagos debido al progreso del trabaje o avance, para
evitar impactos en la implementacion del proyecto. El monto y el plazo del financiamiento esta
definido por ¢ finisterio de Economia y Finanzas y se pagara durante el primer trimestre del afo
fiscal 0 seglin sus propios términos. Durante 2017, no se requirid ninguna actividad financiera
relacionada con esta clausula.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Compania ha reconocido las facturas relacionadas con este
contrato por un monto de B/.778,819,909 y B/.617 908,966, respectivame ..

Consorcic PM Terminal Sur Tocumen, S.A.

Contrato No.054/13 de fecha 15 de febrero de 2013, entre la Compafiia y Consorcio PM Terminal
Sur Tocumen, S.A., que establece el propésito del contrato de servicios para el control integral,
inspeccion y control del trabajo del proyecto de construccion de la Terminal Sur del Aeropuerto
Internacional de Toecumen, S.A. por un monte de B/.19,802,220,

En octubre de 2015, la Junta Directiva aprobd la adenda al contrato No.054/13 firmado con el
Consorcio PM Terminal Sur, S.A. por la suma de B/.4,625,000 para la asesoria en el desarrollo de
un Plan Maestro Integral y Asesoria Técnica en [a administracion, supervisidn integral, inspeccion y
control de proyecto relacionado a la construccion y puesta en operacién de la nueva terminal Sur
(T2},

Al 31 de diciembre de 2017, la Compafia ha reconocido facturas relacionadas con el presente
contrato por valor de B/.22,999,045 (2016: B/.18,484,855).

Ministeric de Seguridad Publica

Durante el afio 2014, se celebré un convenio entre el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. ¥
el Ministerio de Seguridad Publica, con el objetivo de ejecutar [a imptementacién de la segunda fase
de las actividades para garantizar la seguridad aeroportuaria, entendiéndose con esto, todo lo
relacionado a salvaguardar la seguridad e integridad de las personas en el Aeropuerto internacional
de Tocumen, S.A. En este convenio, la Compafia se compromete a proporcionar recursos
econdmicos necesarios para la compra del suministro, instalacidn e integracion de un sistema de
reconocimiento facial de seguridad, para el cual se establecid un monto de B/.8,500,000 de los
cuales durante el afio 2014 se pagd la suma de B/.5,000,000.
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{d)

Como parte del convenic se establece que el Ministerio de Seguridad Publica se comprometa a
enfregar a la Compaiiia los equipos adguiridos, una vez concluide el proceso de adquisicion y recibo
conforme a satisfaccion.

Conforme a la Administracion, y segin han sido informado por el Ministerio de Seguridad, el
proyecto no ha tenido los resultados ni la funcionabilidad esperada y se ha decidido la no
continuacion y/o utitizacion de la herramienta. Dado a lo anterior, la Administracion ha decidido dar
de baja el activo por adelanto al Ministerio de Seguridad por B/.5,000,000 y reconocerlo como gasto
del aflo y se esta en proceso de solicitud de la rescisién de este convenio.

Landscape Vision Corporation

Contrato No.010/13 para ampliar las areas de migracion, aduana y puntos de controf en el terminal
de pasajeros y carga por {a suma de B/.9,500,000. Para este contrato, la Compafifa ha realizado un
adelanto del 50% de! valor de la obra, el cual ascendio a B/.4,500,000 de los cuaies se han aplicado
a construcciones en proceso un total de B/.895,855.

Adelanto a compras en el extranjero

Durante el afio finalizado el 31 de diciembre de 2017, la Companila ha contribuido a OACI con un monto
de B/.66,040,916, que se utilizard para el desarrollo de mejoras segun lo establecido en el contrato No,

PAN/03/902/ y; al mismo tiempo, OACI ha informado gastos por un monto de B/.9,268,372 y activos fijos
por un monto de B.7,058,566.

2017 2016
Salde inicial 30,171,228 37,087,835
Mas:
Adelantos realizades 66,040,916 -
Intereses ganadoes 343,109 106,584
96,555,253 37,194,420
Menos:
Adguisicidon de activos (8,322 ,490) {2,152,402)
Suministros y ofros costos (8,004,448} {4,870,790)
80,228,315 30,171 228
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Adelanto y cuentas por pagai Constructora Norberto Odebretch, 5. A.

Al 31 de diciembre de 2017, la Compania tiene los siguientes saldos con Constructora Norberto
Odebrecht, S.A..

2017 2016
Activos
Adelanto a contratistas - 27,476,261
Pasivos
Cuentas por pagar 23,413,617 12,424,402
Retencién a los contratistas 23,739,163 17,963,615
47,152,780 30,388,017

El contrato establece que los pagos de las cuentas relacionadas con la construccidon en proceso se
haran en un plazo no mayor de noventa (90) dias a partir de la fecha de presentacion. En el caso de que
la Compania lo solicite, el confratista hara todo lo posible para obtener un financiamiento con e} objetivo
de diferir los pagos adeudados vy relacionados al progreso de la obra o anticipos, para evitar impactos
sobre la ejecucion del proyecto. El monto y término del financiamiento, en caso de que exista, es
definido por el Ministerio de Economia y Finanzas y se pagara durante el primer frimestre del afio fiscal
0 en sus propios términos. Los costos de financiacion seran pagados en su totalidad por el Estado a
través de la Compania y no seran parte del precio del contrato.

Durante el afio terminado al 31 de diciembre de 2015, la Compania solicité al constructor que retrasara
los pagos de la cuenta relacionada con la construccion en proceso y hacer sus mejores esfuerzos para
obtener et financiamiento. Como resultade, el 12 de mayo de 2015, el contratista firmd un acuerdo
marco de factoring sin recursos por un valor maximo de B/.150,000,000, con una tasa de interés anual
del 5.375%. Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2016, el contratista vendié cuentas por
cobrar por un monto de B/.20,697,425 que causé una compensacion del costo financiero por un monto
de B/.4,617,763, los cuales han sido capitalizados como parte de Ia construccion en proceso. Durante el
afio terminada el 31 de diciembre de 2016 y producio de los fondos recibidos por la emision de los
bonos segun se indica en la Nota 13 de los estados financieros, las cuentas por pagar que el contratista
habia vendido en factoring, fueron canceladas.

Efectivo y depdsitos en bancos

El efectivo y depdsitos en bancos se detallan de la siguiente manera:

2017 2016
Efective 118,133 28,800
Cuentas corrientes 28,099,904 90,283,820
Depositos a plazo 80,000,000 280,000,000
Fonde de fideicomiso de garantia 54,058,041 58,305,218

162,276,078 428,647 @78
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El fondo de fideicomiso de garantia estd constituido mediante contrato de fideicomiso irrevocable de
garantfa entre la Compaflia y el banco The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A. ei cual consiste en
garantizar a los tenedores regisirades de 'a emision, el pago de las sumas en concepto de capital,
intereses, intereses moratorios u ofros conceptos, les adeude, o les pueda en futuro adeudar, el
fideicomitente emisor, segun los términos y condiciones de los bonos de la emision, y cualesquiera ofras
sumas que el fideicomitente emisor deba a los tenedores registrados y a Ios demas beneficiarios
conforme a los documentos de la emision. Este fondo genera mensualmente intereses a una tasa
promedio de 0.25%. (Ver Nota 13),

La Compariia tiene depodsitos a plazo por un monto de B/.80,000,000, con una tasa de interés promedio
de 2.3750%. El 17 de julio de 2017, la Compaiila canceld un depodsito a plazo por B/.200,000,000.

A continuacion la conciliacion del efectivo v depdsitos en bancos mostrado en e! estado de situacion
financiera con el efectivo y equivalente de efectivos mostrados en el estado de flujos de efectivo:

2017 2016
Total de efectivo y depdsitos en bancos 162,276,078 428,617,838
Efectivo no disponible:
Depésito a plazo fijo con vencimientos contractuales mayores
a 90 dias (80,000,000} (280,000,000)
Fondo en fideicomiso de garantia (54,058,041} {58,305,218)
Total efectivo y equivalentes de efectivo 28,218,037 90,312,620
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10. Saldos y transacciones ¢on partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas, se resumen de la siguiente manera:

2017 2016
Activas:
Cuentas por cobrar:
Banco Nacional de Panama 88,997 -
Caja de Ahorros 285 285
Autoridad de Turismo de Panama 16,023 14,064
Ministerio de Desarrollo Agropecuario 27,000 27,000
Ministerio de Comercio e Industrias 15,192 15,192
Correos y telégrafos 58,651 30,210
Ministerio de Educacion - -

206,148 85,751

Adefanto a contratista - -
Pasivos:
Cuentas por pagar:
Autoridad de Aeronautica Civil 48,614 49,097
Autoridad de Turismo de Panama 4,885,717 5,875,270
Ministerio de Seguridad Publica 3,500,000 3,500,000
Loteria Nacional de Beneficencia 407 407
Procuraduria General de la Nacién {Comision Nacional para la Prevencién de
los Delitos de Explotacion Sexual 146,571 170,180
Universidad de Panama 20,852,188 35,852,168

29,433,477 45,247,132
Patrimonio:
Cuentas por cobrar accionista - 11,281,930
Dividendos declarados 21,500,000 37 9R1 736

Las cuentas por c_obrar y pagar relacionadas no generan intereses, con la excepcion de la cuenta por
pagar a la Universidad de Panama, tal y como se detalla mas adelante.

Las cuentas por cobrar y por pagar con partes relacionadas no estan garantizadas,
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2017 2016
Ingresos:
Concesion de areas comerciales 144186 144,188
Gastos:
Fondo Especial para el Desarrollo de la Administracion
Aeronautica Nacional 15,000,000 4,500,000
Distinguide Cuerpo de Bomberos de la Replblica de Panamd ) }
Procuradoria General de la Nacign {Comisién Nacional para la
Prevencién de los Delitos de Explotacion Sexual)

618,261 845,895

Ministerio de Sequridad Publica - 8,500,000

15,618,261 13,645,895
Costos financieros, nefo:
Intereses ganados 15,068 {1,702,192)

15,068 {1,702,192)

Todas las transacciones entre la Compania y cada una de las entidades gubernamentales, instituciones
auténomas o semi-autdénomas son consideradas como fransacciones con partes relacionadas.

A continuacidn se detallan la naturaleza de transacciones con partes relacionadas:
{a} Cuentas por cobrar accionista

La cuenta por cobrar accicnista se origina por transferencias al Tesoro Nacional provenientes del
ingreso extraordinario recibido en ef afio 2007 producto de [a Licitacion No. 001-05 CONCE de Duty
Free, la cual sera abonada a medida que la Junta Directiva de la Compafiia declare dividendos
segun se indica en la Resolucidn de Junta Directiva No,001-JD-10 del 22 de abril de 2010,

(b) Universidad de Panamé

Mediante Escritura Publica No.5373 del 28 de febrero de 2014, la Universidad de Panama otorga en
concepto de traspaso a titulo de venta real y efectiva la finca No.455263 resultante de |a segregacién
de fa finca No.17,908 y Ja finca No.18,454 por un monto de B/.109,852,167 de acuerdo al promedio
de los avaluos realizados por el Ministerio de Economia y Finanzas y la Contraloria General de Ia
Republica.
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{c)

{d

Al diciembre 31,2017, la Compafiia adeudaba a la Universidad de Panaméa la cantidad de
B/.14,852,168 (2016; B/.29,852,168), que tenia una fecha de pago contractuales de diciembre de
2014.

En el 2014, la Compafiia solicitd a la Universidad de Panama que retrasara el pago a fin de pagar
B/.20,000,000 en julio de 2015 y la cantidad restante en e! afio 2016. Durante el mes de enero de
2015, la Compafila recibi® una carta de la Universidad de Panama (a} aceptando las nuevas
condiciones de pago y (b) solicitando un pago de interés anual del 4% de la cantidad adeudada.
Ademas, se negocit la adenda al contrato para la adicidon de seis {6) hectareas de tierra de los
Globos A y B de la propiedad 17908, Rollo, Asiento 1, ubicado en el Municipio de Tocumen lo gue
aumenté la cantidad adeudada por B/.6,000,000.

Al 31 de diciembre de 2017, la Compania ha registrado el monto relacionado con los giobas de
terreno A y B, pero no ha reconccido ningin monto relacionado con intereses ya gue, segun la
perspectiva de la Administracidn, no estaba incluido en los términos contractuales de los contratos
originales

Distinguide Cuerpo de Bomberos de la Repdbfica de Panamé - Acuerdo de Cooperacion
interinstitucional No.001 / 14

Durante el afo terminado el 31 de diciembre de 2014, se celebrd un acuerde entre Aeropuerto
Internacional de Tocumen, S.A. y el Distinguido Cuerpo de Bomberos de la Repiiblica de Panama,
con el fin de proporcionar el personal necesario para permitir una participacion efectiva de
Bomberos Aeronduticos dentro del Aeropuerto Internacional de Panama Pacifico por la suma de
B/.250,000 por afo y realizar las tareas de rescate y extincién de incendios, control de emergencia o
cualquier otra situacion similar que pueda ocurrir dentro del perimetro de 271.19 hectareas en el
Aeropuerto Internacional de Panama Pacifico, administrade y operade por Aeropuerto Internacional
de Tocumen, S.A.

Fondo Especial para el Desarrolio de ia Infraestructura Nacional de Aeronautica (FEDIAN)

De acuerdo con la Ley No.23 de 20 de abril de 2003, que establece el marco regulatorio para la
gestion de los aeropuertos y aerédromos de Panama, un Fondo Especial para el Desarrollo de la
Infraestructura Nacional de Aerondutica (FEDIAN por sus siglas en espaol) fue creado, y que tiene
por objeto asegurar que los recursos para el desarrollo del sector de la aviacién se utilizaran
exclusivamente para inversiones en aeropuertos y aerédromos, en los sistemas de asistencia y
seguridad de funcionamiento y proteccién a la navegacién aérea.

Por Resolucion de Gabinete No. 37 del 30 de septiembre de 2003, se determiné que el Aeropuerto
Internacional de Tocumen, S.A. debe hacer una contribucién anual no reembolsable al Fondo

Especial para €l Desarrollo de la Infragstructura y Administracion Nacional de Aeronautica (FEDIAN)
de B/.4,500,000.

El 2 de diciemb(e dg 2018, a través de la Resolucion del Gahbinete No. 95 del 5 de julio de 20186, se
aprobé la contribucién anual para 2017 por un monto de B/.15,000,000. Come se indicod en el

Decreto Ejecutivo que regulaba el funcionamiento del Fondo, el monto de la contribucién fue
aprobado por el Consejo de Gabinete.

F-38



Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Replblica de Panama)

Notas a los estados financieros
por el afic terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

11.

12.

Como se indica en la Nota 1, la Compafia es una empresa de propiedad total del Gobi_erno de la
Republica de Panama y por lo tanto todos los gastos y saldos de impuestos y seguridad social son con
partes relacionadas. Ademas, el Gobierno tiene diferentes intereses y la influencia significativa en las
empresas de distribucidon de energia y telecomunicaciones, en las que los gastos relacionados son
transacciones con partes relacionadas.

Cuentas por pagar otras y gastos acumulados por pagar

A continuacion, el detalle de las cuentas por pagar otras y gastos acumulados por pagar:

2017 2016
Proveedares y otros 31,432,106 22,530,998
Constructora Norberto Cdebrecht, S.A. 23,413,617 12,424,402
Reservas laborales por pagar 1,445,584 885,985
Obligaciones patronales por pagar 1,357,571 414,015
57,648,878 36,255,400

El periodo de crédito promedio para pagos a contratista es de 90 dias. El perfodo promedio de crédito
de ofros proveedores es de 60 dias.

Ingreso diferido

2017 2016
Pagos obtenidos para asegurar la adjudicacién del
contrato de alquiler 45,575,556 53,851,641
Corriente 25,909,568 29,398,736
No corriente 19,665,588 24,454,905
45,575,556 53,851,641

Los ingresos diferidos surgen como resultado del beneficio de los pagos iniciales por derecho de llave
recibidos de los concesionarios que participan en los contratos de concesion para el arrendamiento de
los locales comerciales ubicados en el drea de zona libre del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
Los contratos de concesion se realizan en un término de 10 afios.

Durante el afio 2015, la Compaiiia solicitd a los concesionarios pagar por adefantadc Ingreso Minime
Garantizado (IMG) para la nueva concesion, Los ingresos minimos garantizados generalmente se
establecen por un periodo de 24 meses en los que se solicita a la concesionaria a pagar entre 6 y 12
meses por adelantado y los otros 12 meses deben pagarse en el treceavo mes.
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El movimiento del ingreso diferido se presenta a continuacion:

Saldo al inicio del afo

Derecho de llave recibido e ingreso minimo garantizado
Amertizacion del derecho de llave e ingreso minima
garantizado

Saldo al final del afio

13. Bonos por pagar

Los bonos per pagar consisten en los siguientes:

Emision 2013
Emisién 2016

13.1 El detalle de la emisién 2013, se resume a continuacion

2017 2016
53,851,641 83,054,831
27,220,456 4,645,106

(35,496,541) (33,848,296)
45,575,556 53,851,641

2017 2016

628,286,281 643,838,309

563,212,855 562,690,707

1,191,499,136

1,206,529,016

Tasade
Vencimiento  interés anual 2017 2016
Bonos - Serie A Julio 2023 5.75% 631,000,000 647,000,000
Costos de emision de deuda 2,713,719} {3,161,681)
628,286,281 643,838,309
A continuacion el movimiento de los bonos por pagar:
2017 2016
Saldo inicia_[ 543,838,309 646,374,964
Pago a capital (16,000,000) {3,000,000)
Amortizacién de costos 447 972 463,345
Total 628 786,281 643,838,309
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E! saido al 31 de diciembre de 2017, de Ios costos de emision de bonos se detalla de la siguiente

manera:
2017 2016
Costos de emision de bonos al inicio del afio 4407732 4407732
Aumento por emision de bonos - -
4,407,732 4407732
Amortizacién acumulada;
Saldo al inicio del afo (1.246,041) {782,695)
Aumento del afio (447 872) {463,345)
Saldo ai final del afio (1,694,013) (1,246,041)
Costo de emision de banas, neto 2,713,148 3,161,601

13.1.1 Condiciones generales de la emision

De acuerdo a la novena reunion extraordinaria de Junta Directiva con fecha 5 de diciembre de 2012, y
con la finalidad de autorizar al Presidente y Representante Legal para gestionar ante el Consejo
Econdmico Nacional y el Consejo de Gabinete se dio la aprobacidn para que la Comparifa tenga acceso
a diversas fuentes de financiamiento disponibles locales e internacionales, para el financiamiento de
programa de expansion, funcionamientc, operacion y mantenimiento de la Compadia hasta por un
monto total de B/.550,000,000.

Ademads, segun Acta de la segunda reunion ordinaria de Junta Directiva, con fecha 4 de abril de 2013,
se modifica el Articulo de Ia Resotucion J030-JD- del 5 de diciembre de 2012 en la cual se autoriza al
Presidente y Representante Legal de la Compania para que gestione ante el Consejo de Gabinete y el
Consejo Econdmico Nacional, el acceso a diferentes fuentes de financiamiento por B/.550,000,000, con
la finalidad de incrementar diche mento en B/.100,000,000, totalizando un monto por B/.650,000,000.

La emision de bonos fue autorizada mediante la Resclucion de Gabinete No.87 expedida por el Consejo
de Gabinete y fechada el dia 11 de junio de 2013. Esta resolucion resolvid autorizar al Presidente y
Representante Legal de la Compahia para realizar operaciol ;i de reestructuracion de los
financiamientos contratados, por medio de prepagos o cancelaciones anticipadas, parciales y totales e
intercambios ¢ canjes para e! financiamiento de los programas de expansién, funcionamiento y
operacion de la terminal aérea,

La autorizacion de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama permite at emisor, a vender
en cualguier momento y en tramos la emision hasta por doce meses después de la fecha de oferta.
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E! proposito de la emision de bonos tendran los siguientes usos en orden de prioridad:

Cancelacion de deudas actuales 275,000,000
Apertura de Fondo de Fideicomiso de Garantia 26,000,000
Avance de obra Terminal Sur 200,000,000
Pago de impuestos varios 100,000,000
Compra de terrenos para expansion a [a Universidad

de Panama 39,000,000
Usos generales corporativos y gastos de la emision 10,000,000

650,000,000

De acuerdo al prospecto informativo definitivo, los bonos tendréan un wvalor nominal de hasta
B/.650,000,000 emitidos de forma nominativa vy registrados, en una serie A, sin cupones, en
denominaciones de B/.1,000 y sus multiplos.

Los bonos emitidos de Serie A devengaran intereses en base a una tasa fija anual sobre su saldo
insoluto, pagadero los 30 de los meses de abril, julio, septiembre y diciembre, de cada ano.

El emisor contara con un perfodo de gracia de 3 anos para los pagoes a capital, y debera realizar el
primer pago a capital el dia 30 de diciembre de 2016, segln el cronograma de amortizacion a capital.

El pago de los intereses de bonos estara garantizado por un fideicomiso de garantia. Al fideicomiso de
garantia se le cederan los flujos de la "Tasa de Salida Aeroportuaria” correspondientes al emisor, es
decir, {a suma resultante después de deducir los montos que por ley correspondan © puedan
corresponder a terceros, Esta cesion se hara a favor de un fideicomiso administrado por el fiduciario de
la emisidn.

13.1.2 Garantias

Los bonos estaran respaldados por el crédite general del emisor y garantizados por un Fideicomiso
de Garantia, el cuat contendra los siguientes:

i. Los flujos cedidos.

ii. Los fideicomisos comunes.

iii. Fideicomisos de! propietario.

iv. Cualguier otro dinero, activo o derecho que peridédicamente se transfiere al Fiduciario para que
guede sujeto al fideicomiso.

v. Los dineros, activos y derechos producidos por los activos del fideicomiso con respecto a ganancias
de capital, intereses, créditos, compensaciones u otros conceptos o que resulten de dichos activos
en razdn de ventas, permutas financieras o por cualquier otro motivo.

vi. Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que, de tiempo en tiempo, se traspasen al Fiduciario
para que queden sujetos al fideicomiso.
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13.1.3 Condiciones relevantes y cumplimientos

A continuacién se detallan algunas de las condiciones relevantes y de cumplimiento para la Compafiia:

(a)

(b}

()

(d)

(e)

(f)

()

(h)

(i

@
(k}

Mantener al dia todas las obligaciones y compromisos de relevancia en su giro de negocios, con
terceras personas, incluyendo pero no limitado a acuerdos comerciales y cualquier obligacion
bancaria.

Utilizar los fondos provenientes de la emision dnica y exclusivamente para los objetos indicados en
el prospecto informativo.

Mantener al menos vy en todo momento, los términos y condiciones de  ernisidén y sus garantias, en
el mismo gradoe de prelacién o preferencia (pari passu), respecto a ofras futuras emisiones o
creditos que celebre en el futuro el emisor con ofras instituciones financieras.

Aumentar |a tasa de salida aeroportuaria con el fin de cumplir con la cobertura de garantia de flujos,
en caso de que se den deducciones o exoneraciones de pago a la misma, que impliquen una
disminucion del ratio de cobertura de garantia de flujos.

Adquirir, asurmir o contratar, mediante cualquier estructura legal, facilidades crediticias adicionales,
ya sea en calidad de deudor o emisor, si no estd en cumplimiento de las condiciones financieras
acordadas para la emisidon contenidas en el numeral 11 del bono, excepituadndose aguellas
adguiridas, asumidas o contratadas o a ser adguiridas, asumidas o contratadas en relacién con el
giro ordinario de negocios del emisor,

Restriccion para (i} consolidarse, fusicnarse o vender activos materiales, excepto la venta y/o
transferencia de activos que se realicen dentro del giro ordinario de negocios del emisor, tales como
la venta y transferencia de activos obsoletos o aguellos contemplados en ef presupuesto del emisor;
o (ii) adquirir o recibir a cualquier titulo activos o participaciones en sociedades, o adelantar fusiones
0 reorganizaciones, que se aparten o se dediquen a actividades distintas al giro ordinario de
negecios del emisor,

Respaldar deuda de terceros sin previa aprobacion de la mayoria de tenedores registrados,
excluyéndose deudas y obligaciones contraidas por empresas subsidiarias del emisor.

Modificar directa o indirectamente, la composicion accionaria del emisor de forma que resulte en un
cambio de controt.

Pagar dividendos cuando no esté en cumplimiento de las condiciones financieras establecidas en el
presente prospecto.

Mantener en la cuenta de reserva {Fondo de fideicomiso de garantia), el balance requerido.

Para mantener durante todo el plazo de la emisién, una garantia neta de cobertura de deuda neta
de flujos con un minimo de 1.10 veces.
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() El emisor no podra crear o permitir que subsista ninglin derecho real ¢ gravamen sobre la totalidad
o parte de los actives presentes o futuros de la terminal del Aeropuerto Internacional de Tocumen,
S.A., excluyendo cualesquiera otros aeropuertos o aerddromos de propiedad o bajo la
administracion del emisor, exceptuando: (i) los gravamenes imperativamente exigidos por la ley (en
cuyo caso el emisor debera informar al agente previamente y por escrito de su constitucion tan
pronto como tuviera conocimiento de ello} {(“los “gravamenes excluidos™)-y/o (ii) la constitucion de
gravamenes o cesidn de sus ingresos en concepio de tasas por servicios aeronauticos, tasas por
servicios no aeronauticos comerciales, rentas e ingresos extraordinarios, presentes o futuros
(excepto la tasa de salida aeroportuaria) (los ingresos excluidos), para el desarrollo de actividades y
proyectas dentro del giro ordinario de negocios del emisor.

{m) La emisién estara al menos pari passu con cualquiera otra facilidad crediticia del emisor.

(n) El Emisor no podra cancelar el bono antes del quinto (5°) afio desde la fecha de emision de!l bono.
Si después del quinto afio, el Emisor desea cancelar una parte o |a totalidad de !a emisién, tendra
una penalizacién decreciente en funcion de la fecha de rendicién. Dicha penalizacién se calculara
sobre la diferencia entre el importe de la redencion y el total del pago de capital correspondiente a
ese periodo, de acuerdo con el calendaric de pagos de capital establecido y la siguiente tarifa;

i. Durante el sexto (6° afic desde la fecha de emision, la penalizacidon por redencion
anticipada parcial o total sera igual a 3.0%;
fi. Durante el séptimo (7%) afc desde la fecha de emision, la penalizacion por redencion
anticipada parcial o total sefa igual a 2.0%;
iii. Durante el octavo (8°%) aito desde la fecha de emision del afio, la penalizacion por redencion
anticipada parcial o total sera del 1.0%.

La penalizacion para 1a redencion anticipada no es aplicable después dei noveno aniversario de la fecha
de emision.

Al 31 de diciembre de 2017, la Compaitia se encuentra en cumplimiento de las condiciones financieras
exigidas.
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13.2 El detaile de la emision 2016, se resume a continuacion:

Tasa de interés

Vencimiento anual 2017 20186
Bonos Mayo 2036 5.625% 575,000,000 §75,000,000
Costos de emisién de deuda (11,787,145) (12,309,293}
563,212,855 562,690,707

A continuacién el movimiento de los bonos por pagar:

2017 2016
Producto de la emisioén de bonos, neto de costos 562,690,707 562,215,910
Amortizacion de costos 522,148 474,797
Total 563,212,855 562,690,707
El saldo al 31 de diciembre de 2016, de los costos de emisién de bonos se detalla de la siguiente
manera:;
2017 2016
Costos ge emisién de bonos al inicio del afio -
Aumento por emisidn de bonos 12,784,080 12,784,080
12,784,090 12,784,080
Amortizacion acumulada:
Saldo al inicio del afio (474,797) -
Aumento del afio (522,148) (474,797
Saldo al final del afio {996,945) (474,797)
Costo de emisidn de bonos, neto 11707 14 12,300 293
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13.2.1

13.2.2

13.2.3

1.
2.

Condiciones generales de la emision:

De acuerdo con la reunién de Junta Directiva del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A, con
fecha 18 de abril de 2016 y Resolucidn No. 250-16 del 26 de abril de 2016 de la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panamd, se autoriza la emision de bonos seniors garantizados por un
maonto de B/.575,000,000,

Garantfas:

Los bonos estaran respaldados por el crédito general del emisor y garantizados por un
Fideicomiso de Garantia, para el cual se ha realizado una enmienda y reforma entre la Compariia,
Bank of Nova Scotia (Panama), S.A. y Prival Bank, S.A. fechadoe el 1§ de abril de 2016 y mediante
el cual se establece los flujos cedidos para garantizar el pago a los bonos emitidos y que
comprenden l0s ingresos aeronauticos y no aeronauticos que se detallan a continuacion:

i. Tasa de salida aeroportuaria y otras tasas de salidas de pasajeros, de haberlas, tasas
de transito, y cualesquiera otras tasas incluyendo sin limitacion (a “tasa por servicios al
pasajero” y la “tasa de desarrollo aeroportuario”.

i. Cargos de seguridad.

iii. Cargos por aterrizajes.
iv. Cargos por estacionamiento y servicios de aviones.
v. Cargos por uso de puentes de abordaje.
vi. Ingresos de operacicnes de carga.
vii. Cargos por utilidades.
viii. Arrendamientos de areas club de aerolineas.
ix, Cualesquiera sub-arrendamientos o sub-contratos relacionados con lo anterior.

Condiciones relevantes de cumplimiento:

Seguros: Mantener los seguros que el curso ordinario de su actividad comerciat y en los
términos y condiciones establecidos en el Indeture 20186.

Derechos de inspeccion: Permitir inspecciones razonables de los activos y bienes del Emisor
por parte del representante de la mayorfa de los bono-habientes una vez por afio calendario,
pero dichas inspecciones solo seran procedentes si se envia una notificaciéon por  crito al
Emisor con una antelacion razonable.

Notificacion de Determinados Hechos: Informar de inmediato, (y, en todo caso, dentro de los
plazos establecidos en los documentos relevantes) al Trustee de Emisién y al Fiduciario de la
Garantla de:

{a) La ocurrencia de un Evento de Incumplimiento (Event of Default) o un incumplimiento;
(Default).

(b) Habiendo ocurrido un Evento de Incumplimiente (Event of Default) o un incumplimiento
(Defaulf), una notificacién que se especifique los hechos y las medidas que fueron o
seran tomadas respecto de esos hechos:

(c) Notificacidn de cualquier hecho que hubiera tenido un Efecto Adverso Significativo
(Material Adverse Effect); y

(d} Notificacion del inicio de un procedimiento relevante ante un tribunal, otra Autoridad
Gubernamental o arbitro en relacién con un Contrato de Proyectos | 1cipales {Material
Proyect Contract),
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4,

Deberes de informacién:

(a) Copia de los estados financieros trimestrales no auditados. Para el caso de informes
enviados tras el cierre de cada ejercicio contable, éstos deberan ser acompafiados por
un informe de auditoria independiente y una presentacién del estado financiero del
Emisor y el estado de resultados. La obligacion de enviar estados financieros antes
mencionada se entendera cumplida si el Emisor sube los mismos a su pagina Web,
notifica de ello al Trustee y los mantiene en la misma por a los menos dos afos.

(b) Certificado de Indice de Cobertura. El Emisor debera entregar al Trustee un Certificado
de un Oficial del Emisor indicando los célculos de (A) el DSCR mas reciente y (B} el
DSCR proyectado para el Peripdo de Calculo (Caiculation Period) que termine en la
préxima fecha de pago. El detalle y contenido de dichos calculos se encuentra detaliado
en el Indenture 2016.

{(¢) Informacion de Trafico. Entregar al Trustee informacion de trafice iara cada periodo
trimestral o anual recientemente concluido {la informacién correspondiente al periodo
anual también debera incluir informacién separada respecto del cuarto trimestre de
dicho periodo anual), indicando informacién de trafico de pasajeros para dicho periodo
anual o trimestral {incluyendo informacion geografica).

{d) Copias Presentaciones Relevantes. Copias (incluso copias electronicas) de cada
presentacion publica relevante realizada per el Emisor y/o alguna de sus Subsidiarias
Limitadas ante  SMV, la BVP y/o cualquier otra agencia o autoridad de regulacion de
valores ¢ bolsa de valores. Se considerard que el Emisor ha proporcionade esos
informes al Trustee de Emision y a los tenedores de los bonos si los incluyera de forma
plblica en su sitio web.

Asimismo, dentro de los 10 dias posteriores a tal presentacién, el Emisor deberd enviar al
Trustee de Emision copias de cada presentacion publica relevante realizada por el Emisor y/o
alguna de sus Subsidiarias Limitadas ante la SMV, la BVP y/o cualguier otra agencia o autoridad
de reguiacion de valores o bolsa de valores.

Presupuesto operativo anual: Enviar al Fiduciario vy al Trustee el Presupuesto Operativo Anual
dentro de los cinco {6} dias habiles posteriores a su aprobacién en cada ejercicio contable para
el ejercicio econdémico siguiente acomparfado por un certificado del director de finanzas del
Emisor, donde avale que dicho Presupuestc Operativo Anual (Annual Operating Budget)
constituye una estimacién razonable para el periodo gue comprende.

Calificaciones: Obtener y mantener calificaciones internacionales de al menos dos Agencias de
Calificacion y pagar las tasas de monitereo de dichas Agencias de Calificacion respecto de los
Bonos, y entregar al menos a dos Agencias de Calificacion {a cargo exclusivo del Emisor) los
informes, registros y documentos que ellas razonablemente solicitaren para monitorear o
confirmar la califica.

DSCR Minimo Proyectado: En el supuesto de que el DSCR minimo proyectado en un Periodo

de Calculo fuera inferior a 1.25:1.0010, el Emisor debera de inmediato tomar las medidas que
resultaran razonables para aumentar el DSCR proyectado por encima de 1.25:1.00.
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14.

Provision para beneficio a jubilados

La Compafila mantiene pasivo laboral de B/4,382,532 (2016: B/2,149,076), de un Plan
Complementario de Pensiones para los bomberos, los cuales al alcanzar la edad de jubilacién
establecida por !a Caja del Seguro Social {mujeres: 57 afios y hombres: 62 afos) ademas, que cumpian
con 30 afos de servicios, antigitedad requerida para optar por dicho pian, el cual no esta respaldado por
activos.

Para el céalculo del valor presente de la obligacion, se estimd el comportamiento de algunos factores,
tales como; fecha base de la vaiuacion: moneda de la valuacion: meétodo de unidad de crédito
proyectada; poblacion base; probabilidad de muerte de participantes activos y jubilados; retiro por
jubilacién; retiro por vejez; funcidon de salida por otras causas; crecimiento del salario anual; tasa de
descuento y duracion de compromiso; valor de la renta vitalicia unitaria y valor de la renta temporal
unitaria.

Las principales premisas utilizadas para el calculo actuarial del plan complementario de pensiones, se
presentan a continuacion:

2047 2016
Tasa de descuento 3.50% 4.00%
Tasa de incremento de salarios:
Hasta B/.1,000 5.00% 5.00%
De B/.1,001 a B/.2,000 4.00% 4.00%
Mas de B/.2,001 3.00% 3.00%

+ Numero de participantes: estima para cada uno de los activos, cuando moriran, se jubilaran o
saldran de la Companiia por otras causas y ademas estima cuantos de estos empleados sobreviven
al 31 de diciembre de cada uno de los afos hasta la extincion del colectivo.

» Salaric base mensual: para cada uno de los participantes activos se estima el salario mensual en
cada ano hasta alcanzar el afio estimado de jubitacion, considerando la tasa de crecimiento de 3%,
4% y 5%, considerando la nueva convencion colectica vigente a partir del aflo 2017.

» Valor capital de la jubilacion especial: considerando la probabilidad que el participante sobreviva
hasta la edad en que podra obtener la jubilacion especial, el monto del salarie proyectado hasta esa
edad y la renta temporal unitaria que corresponda a dicha edad.

» Valor capital de la diferencia a pagar a partir de la pension por vejez,

. Unidgd de crédito proyectada en donde se estiman dos valores para la unidad de crédito, una
considerando los probables aumentos en el salario futuro y otro sin considerar diches aumentos.

« Obligacién acumulada al 31 de diciembre de cada afo valuado,

. Costg por servicio en cada afio valuado que corresponde al siguiente afic igual a la UCP,
conmdgra_ndo los probables aumentos de salario, mas los intereses que esta suma puede producir
en el siguiente ano.
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18.

El movimiento en el valor presente de las obligaciones por beneficios definidos:

2017 2016
Saldo al inicio 2,149,076 1,776,259
Costo del servicio 115,196 41,580
Costo por intereses 84,459 83,417
Pérdida actuarial 2,240,373 457,301
Beneficios pagados por el plan {206,572) {209,481
4,382,532 2,149,076

Los importes reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, son los
siguientes:

2017 2016
Pérdida (ganancia) actuarial 2,240,373 457,301
Costo de los servicios 115,196 41,580
Coste de interases 84,459 83,417
2,440,028 582,208

Impuestos
15.1 Impuesto sobre la renia

La declaracidn del impuesto sobre la renta de Aeropuerto Internacional de Tocumen, S A, esta sujeta a
revision por las autoridades fiscales por los Ultimos tres anos, segun regulaciones fiscales vigentes,
incluyendo el afo terminado el 31 de diciembre de 2017.

A partir def 3 de febrero de 2005, fecha de entrada en vigencia de la Ley No. 6 de! 2 de febrero de 2005,
el Articulo No.699 de! Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas deben pagar el impuesto sobre la
renta a una tasa del treinta por ciento {(30%) sobre la que resulte mayor entre: {1) la renta neta gravable
calculada por el método tradicional establecido en el Titulo | del Libro Cuarto del Cadigo Fiscal, o (2) la
renta neta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto
treinta y tres por ciento (85.33%) de dicho total de ingresos gravables. A partir del afio terminado el 31
de diciembre de 2005, ias compafias estan obligadas a realizar ambos célculos del impuesto sobre la

renta, tanto el calculo de acuerdo con el método tradicional, como el Calculo Alternativo del Impuesto
sobre 1a Renta {CAIR).

F-47



Aeropuerto Internacion: de’ cumen, S.A.
{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)

Notas
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La Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, modifica la base de aplicacion sobre los contribuyentes a los
cuales se le aplique el Calculo Alterno del Impueste sobre la Renta (CAIR} vy lo sustituye con ofra
modalidad de tributacién presunta del impuesto sobre la renta, obligando a toda persona juridica que
devengue ingresos en exceso a un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base
imponible de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable caiculada por
el método ordinario establecido en el Codigo Fiscal y la renta neta gravable que resulte de aplicar al total
de ingresos gravables, el cuatro sesenta y siete por ciento (4.67%). Las personas juridicas que incurran
en pérdidas por razén del impuesto calculado bajo el método presunto o que, por razon de la aplicacion
de dicho método presunto, su tasa efectiva exceda las tarifas de! impuesto aplicables para el periodo
fiscal de que se trate, podra solicitar a la Autoridad Nacional de Ingresos Pubiicos - “ANIP”
{anteriormente Direccion General de Ingresos - "DGI”) que se le autorice el calculo del impuesto bajo el
método ordinario de calculo.

Mediante la Gaceta Oficial N0.26489-A, se publict la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 mediante la
cual se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (JSR), aplicables a las personas
juridicas. Sin embargo, todas las empresas en las cuales el Estado tenga una participacién accionaria
mayor al 40%, continuara pagando ei impuesto sobre la renta a |a tarifa del 30%.

La Ley No.33 del 30 de junio 2010, modificada por la Ley No.52 del 28 de agosto de 2013, adiciond el
Capitulo 1X al Titulo | del Libro Cuarto del Codigo Fiscal, denominado Normas de Adecuacién a los
tratados © conv~~ios para evitar la Doble Tributacién Internacional, estableciendo e! régimen de precios
de transferenc... aplicable a los contribuyentes que realicen operaciones sus ingresos, costos y
deducciones para fines fiscales en sus declaraciones de rentas, con base en el precio o monto que
habrian acordado partes independientes bajo circunstancias similares en condiciones de libre
competencia, utilizando los métodos establecidos en la referida Ley No.33. Esta ley establece la
obligacion de presentar una declaracion informativa de operaciones con partes relacionadas (Informe
930 implementado por la DGI) dentro de los seis meses siguientes al cierre del ejercicio fiscal
correspondientes, asi como de contar, al momento de la presentacion del informe, con un estudio de
precio de transferencias que soporte lo declarado mediante el informe 930. Este estudio debera ser
entregado a requerimiento de la DGI, dentro de un plazo de 45 dias contados a partir de la notificacion
del requerimiento. La no presentacion de la declaracién informativa dara lugar a la aplicacion de una
multa equivalente al uno por ciento (1%) del valor total de las operaciones llevadas a cabo con partes
relacionadas. La Compafiia no mantiene transacciones con partes relacionadas, residentes ©
domiciliadas en el extranjerc.

El monto del impuesto sobre la renta causado y estimado a pagar por la Compafila para los afios
terminados el 31 de diciembre de 2017 v 2016 se determiné de conformidad con el método tradicional,
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La conciliacion entre la tasa impositiva con la tasa efectiva del gasto de impuesto sobre la renta de la
Comparifa, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre |a renta se detalla a continuacion:

Utilidad antes de impuestos

Impuesto scbre [a renta utilizande la tasa corporativa

Efectc de:
Diferencia en la estimacion del afio anterior
Ingresos no gravables
Gastos no deducibles

2017 2016
97,113,651 120,854,033
(29,134,005) (36,256,210)
(424,030) 652,140
143,813 87,683
(2,523,674) (726,445)
(31,937,986) (36,242,832)

El impuesto sobre {a renta diferido activo con cargo a resultados integrales se detalla a continuacion:

Impuesto sobre la renta diferide active:

Efecte del reconocimiento de ingresos por derecho
de llave segln métedo de caja

Provisién para pérdidas de activos

Provisién para beneficio a jubilados

Otra provision

Impuesto sobre la renta diferido activo

2017 2016
6,270,867 10,850,265
3,128,666 3,128,666

780,731 644,723
884,894 884,894
11,045,158 15,508 548

La conciliacion del impuesto sobre la renta diferido del afio anterior con el afio actual es como sigue:

Cargo a
2018 resultados 2017

Impuesto sobre la renta diferido aclivo:
Efecto del reconocimiento de ingresos por derecho

de llave segin método de caja 10.850.265 (5.133.427) 5.716,838
Provisidn para pérdidas de activos 3,128,666 - 3,128,666
Provision para beneficio a jubilados 644,723 870,037 1,314,760
Otra provisian 884,804 - 884,894
Impuesto sobre |a renta diferido activo 15,608,548 (4,463,.390) 11,045,158
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16.

Cargoa

2016
resultados

2015

Impuesto sobre la renta diferido activo:
Efecto de! reconccimiento de ingresos por derecho

de llave segun método de caja 12,418,525 {1,568,260} 10,850,265

Provision para pérdidas de activos 578,666 2,550,000 3,128,666
Provision para beneficio a jubilados 532,878 111,845 644,723
Qtra provisidn 821,464 63,430 884,894
Impuesto sobre la renta diferido activo 14,351,533 1,157,015 15,508,548

15.2 Otros impuestos

Conforme a la Ley No.125 que Reforma la Ley No.23 del 2003 y la Ley No.32 del 2001, promulgada y
que entré en vigencia el 3 de enerc de 2014, se exonera el pago del impuesto de inmueble de todos los
terrenos, edificios y demas construcciones permanentes hechas o gque se hagan sobre dichos terrenos,
de propiedad o que forman parte de los agropuertos y aerédromos bajo la administracién de empresas
administradoras de aeropuertos y aerédromoes, tengan éstas o no titulo de propiedad inscrito en la
Seccion de Propiedad del Registre Publiceo.

Conforme a la Ley No.125 que Reforma la Ley No.23 de 2003 y la Ley No.32 de 2001, promulgada y
que entrd en vigencia el 3 de enero de 2014, en su Articulo 22-A se establece que los servicios
prestados a favor de personas jurfdicas que sean concesionarias y coperén en una zona franca
localizada deniro del perimetro de un aeropuerto internacional ubicado en el territorio nacional estan
exentes del impuestc de fransferencia de bienes corporales muebles y la prestacion de servicios.

15.3 Impuesto corriente, activo y pasivo

2017 2016
Impuesto corriente activos
Credito pagado durante el afo 11,457 159 -
Impuesto corriente pasivos:
Impuesto por pagar - 12,740,721

Otros impuestos por pagar

Durante 2013, la Compafia realizé una consulta a ta Autoridad Nacional de Ingresos Publicos "la
Autoridad" para saber si la Compafiia estaba o no estaba exenta del pago del impuesto a la propiedad
en el cual la Autoridad confirmé que la Compaifiia no estaba exenta de dicho impuestc. Como
consecuencia, la Compania pagd B/.44,428,389 en dicho impuesto y reconocid un pasivo relacionado
por un monto de B/27,077,285. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, dicho pasivo asciende a
B/.35,799,343 y B/.34,011,470, respectivaments.

Durante 2017, la Administracién junto con su asesor fiscal obtuvieron nueva informacion y, en base a
esta informacion, la Administracion considera que la Compafiia podria haber tenido una base de mérito
tecnico para estar exente de impuestos a la propiedad. Al 31 de diciembre de 2017, la Administracién se
encuentra en el proceso de evaluar y obtener las aprobaciones necesarias, si corresponde, para iniciar
un proceso para solicitar la exencion de las autoridades tributarias, la devolucién de los impuestos que
s pagaron y la baja del pasivo.
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Los otros impuestos por pagar se detallan a continuacion:

2017 2016
Provisién de impuesto de inmueble sobre mejoras 35,789,343 34,011,470
35,799,343 34,011,470

Un detalle del movimiento de la provisitn de impuesto de inmueble sobre las mejoras se presenta a
continuacion:

2017 2018
Saldo del inicio de!l afio 34011470 32,223,598
Aumente por recargos e intereses 1,787,873 1,787 872
Saldo al final del aio 35,799,343 340 170
17. Ingresos
Los ingresos se detallan a continuacion:
2017 2016

Servicios de operaciones aeraportuarias 154,165,582 147,074,454
Alquiler 75.444,000 76,533,746
Otros 3,941,831 8,565,364
Total 233,551,413 232,173,564

Mediante Resolucion No.022 de la Junta Directiva de la Autoridad Aerondutica Civil fechada 2 de
diciembre de 2015, se aprueba la modificacién de las tasas de aterrizaje internacional, estacionamientos
de aeronaves internacionales, uso de puentes de abordaje y se crea la nueva tasa de desarrollo
aeroportuario que seran aplicables al Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. Dicha modificacion ha
tenido efecto a partir de enero de 2016. La nueva tasa de desarrolle aeroportuario estable un impuesto
de B/.10 por pasajero sin discriminacion.
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18. Costos de personal

A continuacion se presenta un detalle de la composician de los costos del personal:

2017 2016
Salarios y ofros beneficios a empleados 26,937,662 20,159,277
Prestaciones laborales 4015192 3,088,504
Décimo tercer mes 1,990,082 1,603,446
Bonificaciones 1,996,249 1,110,018
Indemnizacién y preaviso 556,130 754,748
Prima de antigiiedad 457,946 369,157
35,953,261 27,085,230
19. Costos financieros, neto
Los costos financieros, netos se detallan como sigue:
2017 2016
Gastos por interés €8,089,516 57,179,179
Intereses ganados {479,376) (292,272)
Intereses capitalizados (49,978,628) {40,330,088)
17,631,514 16,556,819

20. Dividendos

De conformidad con la Resolucion de Junta Directiva No.026-JD-12 de fecha 23 de noviembre 2010, los
dividendos seran acreditados a fa cuenta por cobrar accionista, cormno se detalla a continuacion:

2017 2016

Dividendos declarados 21,500,000 21,844,689

Dividendos declarades {acreditados a cuenta por cobrar) 11,281,930 16,117,047

32,781,930 37,961,736

Dividendos declarados (acreditados a cuenta por cobrar) - 16,117,047
menos;

fmpueste de dividendos - 1,611,704

Total de dividendos acreditados a la cuenta por cobrar - 14,505,343

Durante el afio 2017, se decretaron dividendos por valor de B/.11,281,930 (2016: B/.16,117,047), los

cuales fueron abonados a la cuenta por cobrar del accionista. Al 31 de diciernbre de 2017, la Companiia
pago dividendos por B/,21,500,000 (2016: B/.21,844,689).
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21,

Administracion de riesgos de instrumentos financieros
21.1 Objetivos de fa Iministracion de riesgos financieros

La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de referencia de la
administracion de los riesgos de la Compaiifa. La Junta, la cual es responsable del desarrollo y
seguimiento de las politicas de manejo de los riesgos de la Compafia.

Las politicas de administracion de riesgos de la Compafiia son establecidas para identificar y analizar
los tiesgos a los cuaies se enfrenta la Compafiia, para fijar los limites de riesgo y controles que se
consideran apropiados, y para darle seguimientc a los riesgos y al cumplimiento de los limites. Las
politicas de administracién de riesgos y ios sistemas son revisados regularmente para que reflejen los
cambios en las condiciones de mercado y las actividades de la Compafiia. La Compaiiia, a través de
sus normas de entrenamiento y administracion y procedimientos, tiene [a finalidad de desarrollar un
ambiente constructivo de control y disciplina en el cual todos los empleados comprendan sus funciones
y obligaciones.

La Junta Directiva de la Compafia verifica como la Administracion monitorea el cumplimiento de la
Compafiia con las politicas y procedimientos de administracion de riesgo con relacion a los riesgos que
enfrenta.

La Compania esta expuesta, a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:

Riesgo de crédito

Riesgo de liquidez y financiamiento
Riesgo de mercado

Riesgo operacicnal

Esta nota presenta informacion sobre las exposiciones de la Compariia a cada uno de los riesgos antes
mencionados, los objetivos de la Compania, las politicas y procedimientos para medir y manejar el
riesgo y la administracién del capital de la Compafiia. Los estados financieros también incluyen
revelaciones cuantitativas adicionales.

21.2 Concentracion

Los ingresos por servicios de operaciones aeroportuarias son generados en su mayoria por la principal
agrolinea que opera en el aeropuerto que es la Compafiia Panamenia de Aviacion, S.A. (COPA) y sus
ingresos por alquiler son principalmente generados por dos grupos econémicos.

21.3 Riesgo de crédito

El riesgo de credito es el riesgo de que se origine una pérdida financiera para la Compafifa asi un cliente
0 contraparte de un instrumento financiero incumple con sus obligaciones contractuales. Este riesgo se
origina principalmente de las cuentas por cobrar y otras cuentas por cobrar.

La exposicion de la Compafiia al riesgo de crédito estd influenciada principalmente por las
caracteristicas individuales de cada cliente.
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La Companfa establece una provision para deterioro que representa su estimacion de las pérdidas
sufridas en relacidn con las cuentas por cobrar. Los principales componentes de esta provisién es un
componente especifico de pérdida que se refiere a las exposiciones significativas de forma individuat,

Las cuentas por cobrar presentan vencimientos como sigue:;

AnAT Fiatarinrn nnan Naotarinpg

Clientes:
Corrientes 10,041,863 - 11,023,888 -
De 1a 30 dias 394,433 - 301,108 -
De 31 a 60 dias 232,075 - 54,548 -
Mas de 61 dias 2,111,390 1,712,003 2,031,895 1,712,003
12,779,761 1,712,003 13,411,539 1,712,003
Partes relacionadas:
Corrientes 2,636 - 727 -
De 1 a 30 dias 14,388 - 3,270 -
e 31 a6l dias 14,133 - 3,020 -
Més de 61 dias 174,985 88,291 88,734 £8,291
206,148 88,291 95,751 88,291
Otros:
Comientes 43,988 - 466
13,029,897 1,800,294 13,507,756 1,800,294

El movimiento de la provisién por deterioro para cuentas por cobrar se detalla de Ja siguiente forma:

2017 2016
Saldo al inicic del afio 1,800,294 1,923,235
Menos: castigos del afio - (122,941)
Mas: provisibn cargada a gastos - -
Saldo al final del afio 1,800,294 1,800,294

Efectivo v equivalentes de efectivo:

La Compariia mantiene efectivo por B/.28,218,037 (2016: B/.90,312,620). E) efectivo se mantiene en los
bancos Caja de Ahorros y Banco Nacional de Panama, ambos propiedad del estado y el fondo de
fideicomiso de garantia por B/.54,058,041 (2016: B/.58,305,218) en el banco The Bank of Nova Scotia
(Panama), 8. A. Estas instituciones bancarias gozan de prestigio ¥ solidez.
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21.4 Riesgo de liquidez y financiamiento

El riesgo de liqguidez es &l riesgo de que la Compania encuentre dificultades en el cumplimiento de las
obligaciones refacionadas con sus pasivos financieros gue se liguidan mediante la entrega de efectivo u
ofro activo financiero. El enfoque de la Compania para administrar la liquidez es asegurar, en la medida
de lo posible, que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir sus obligaciones a su vencimiento, en
circunstancias normales y condiciones de estres, sin incurrir en perdidas inaceptables o correr el riesgo
de dafic a |la reputacién de la Compania.

Administracion del riesgo de liguidez:;

La Compania se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficiente efective disponible para
liguidar los gastos operacionales esperados,

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros:

2017
Fiujos de efectivo contractuales
imporie en lIbros Total 8 meses. 0 7 a 12 mases Mas de un afio
manos
Bonos por pagar 1,191,499,136 1,191,499,136 - 20,000,000 1,171,489,136
intereses por pagar 3773437 3773437 3773457 - -
Cuenlas por pagar concesionarios 456,463 456,463 - 189,252 267 211
Clepdsito de garanlia de concesionarios 4,420,033 4.420,039 - - 4,420,038
Cuenlas por pagar 87,082,355 87,082,355 87,082,355 - -
Retencion a contralistas 26,043,057 26,043,057 - 28,043,057 -
1,313,274,487 1,313,274, 487 80,855,782 46,232,309 1,176,186, 338
2016
Flujos de efectivo contractuales
Importe er libros Total § moses o 7a 12 meses Mis de un afio
manos
Bonos por pagar 1,206,529.016 1,206,529,015 - 16,000,000 1,190,528,016
Inlereses por pagar 3,773,438 3,773,438 3.773.438 - -
Cuentas por pagar concesionarios 827127 a2r.127 180,965 178,249 487813
Depésito de garantia de concesionarios 4,496,078 4,485,079 - - 4,496,079
Cuentas por pagar 81,502,532 81,502,532 45,640,057 407 35,852,168
Retencidn a contratistas 17963615 17,963,615 - - 17.963.615
1,315.091,807 1,315,001,607 49,604,360 16,178,656 1,249,308,791

Los flujos de salida revelados en la tabla anterior representan los fiujos de efectivo contractuales
relacionados con los pasivos financieros no derivados mantenidos para propésitos de administracién de
riesgo y que por lo general no se cierran antes del vencimiento contractual. La revelacién muestra
montos de flujos de efectivo para las obligaciones que se liquidan en efectivo.
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Como se indica en la Nota 13, la Compadia esta en proceso de obtener deuda adicional con €! fin de
cubrir € [éficit de liqr-ez actual, el flujo de caja adicional requerido para completar € royecto en
proceso y los compru..isos de compra de activos fijos, como se indica en las Notas 6 y 27, la
Administracion considera que es mas probable que improbable que la deuda adicional sera adquirida.
Ademas, la Compafiia espera cumplir con sus ofras obligaciones con el producto de los flujos de
operaciones y de la maduracion activos financieros.

21.5 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que los cambios en los precios de mercado, como fas tasas de
interés, precios de acciones, etc. afecten los ingresos de la Compariia o el valor de sus posesiones en
instrumentos financieros.

Andalisis de sensibilidad:

La Compaitia no tiene exposiciones sustanciales con respecto al riesgo de tasa de interés y mercado ya
que sus obligaciones estan sobre una base de tasa fija entre 5.625% y 5.75% ara los bonos por pagar.

21.6 Administracion de capital

La politica de la Compaiiia es ia de mantener un base sdlida de capital. La Junta Directiva supervisa el
rendimientc del capital, que la Companiia define como el resultado de las actividades de operacion
dividido por el patrimonio neto total, excluyendo las acciones preferentes y los intereses minoritarios. La
Junta Directiva también supervisa el nivel de los dividendos a los accionistas ordinarios.

La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre la mayor rentabilidad que podria ser posible con
el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad que proporciona la posicion de capital.

La deuda de la Compafiia para la razén de capital ajustado al final dei periodo se presenta a

continuacién:

2017 2016
Total de pasivos 1,401,322,955 1,418,821,091
Menos: efectivo {162,276,078) {428,617,838)
Deuda neta 1,239,045,877 891,203,253
Total de patrimonio 447 614,473 405,087,546
Deuda a la razon de capital 277 2.45
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22.

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonabie es el precio que se recibirfa al vender un activo o se pagaria al transferir un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medicion, independientemente
de si ese precio es directamente observable o estimado usando otra técnica de valuacion.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en informacién sobre los instrumentos financieros. Estos estimados no
reflejan cualquier prima ¢ descuento que pueda resultar de la oferta para la venta de un instrumento
financiero particular a una fecha dada. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran
incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cualgquier cambio
en las suposiciones o criterios puede afectar en forma significativa las estimaciones.

Jerarqula del valor razonable

La NIIF 13 especifica la jerarguia de las técnicas de valuacién basada en la transparencia de las
variables utilizadas en la determinacién del valor razonable,

» Nivel 1- Precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

» Nivel2 - Técnicas de valuacién para las cuales todas las variables de mercado son observables,
directa o indirectamente,

* Nivel3 - Técnicas de valuacién que incluyen variables significativas que no estdn basadas en
variables de mercado observables.

Cuando se determinan ias mediciones de valor razonable para los activos y pasivos que se requieren o
permiten que se registren al valor razonable, la Compariia considera el mercado principal ¢ el mejor
mercado en que se podria realizar la transaccidn y considera los supuestos que un participante de
mercado utilizarfa para valorar el activo o pasivo. Cuando es posible, la Compafiia utiliza los mercados
activos y los precios observables de mercado para activos y pasivos idénticos.

Cuando los activos y pasivos idénticos no son negociados en mercados activos, la Compariia utiliza
informacion observable de mercados para activos y pasivos similares. Sin embargo, ciertos activos y
pasivos no son negociados activamente en mercados observables y la Compafifa debe utilizar técnicas
alternativas de valoracion para determinar la medicién de valor razonable. La frecuencia de
transacciones, el tamario del diferencial de oferta-demanda y el tamafio de la inversidn son factores
considerados para determinar la liquidez de los mercados y la relevancia de los precios observados en
estos mercados.

Cuando los precios de referencia se encuentren disponibles en un mercado activo, los instrumentos
financieros son clasificados dentro del nivel 1 de jerarquia del valor razonable. Silos precios de valor de
mercado no estan disponibles o se encuentren disponibles en mercados que no sean activos, el valor
razonable es estimado sobre la base de los precios establecidos de otros instrumentos similares, o si
estos precios no estan disponibles, utilizar técnicas internas de valuacion principalmente modelos de

fluios de caja descontados. Este tipo de valores son clasificados dentro del nivel 2 o 3 de jerarquia del
valor razonable,
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Valor razonable de los activos y pasivos financieros de la Compafia que no se presenian a valor
razonable en forma constanfe (perg se requicren revefaciones def valor razonable)

Excepto por lo que se detalla en |a siguiente tabla, la Administracion considera que los valores en libros
de los activos v pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados fir  cieros, se
aproxima a su valor razonable.

Jerarquia del valor razonable

2017 2016
Medicion Madicidn
del valor dei valor
Valor razonable Valor razonable
en libros Level 2 en libros Laval 2
31 de diciembre
Bonos por pagar 1,171,400,136 1,302,108,290 1,206,529.016  1,280,438,000

El valor razonable de los pasivos financieros incluidos en el Nivel 2, mostrados arriba ha sido
determinado con precios ajustados de instrumentos financieros similares en mercados no activos.

23. Revelacidn de flujo de caja
23.1 Transacciones no monetarias

Durante el afio en curso, la Compaiiia realizé las siguientes actividades de inversién y de financiamiento
no monetarias [as cuales no se reflejan en el estado de flujos de efectivo:

2017 2016
Incremento en las construcciones en proceso a través de la acumulacion
de facturas por pagar en las cuentas por pagar y otros gastos acumuiados 23.413.817 14,513,517
Divid larad i ioni
ividendos declarados con créditos a las cuentas por cobrar accionista 11,281,930 16.117.047

232 Cambio en pasivos por actividad de financiamiento
La conciliacion de los pasivos derivados de las actividades de financiacion es la siguiente:

Cambios que no sean afectivo

Mavimiento
Canciliacidn de pasives dervades de . Costos Cambic en el
\ividades do fi lacion de 2017 Balanae iniclal Fluje de taja amortizados de monada vator razonabls Balance Final
extranjera
Bonas por pagar 1,208,529.016 (16,000,000} 970,120 - - 1,191,499.136
Total de pasivos de actividad de
financiamiento 1,206,528,016 {16,000,00) 970,120 - - 1,191,499,136
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24,

Nuevos aeropuertos

Segun Decreto Ejecutivo namerc 654 del Ministeric de Economia y Finanzas se resuelve trasferir a titulo
gratuito la administracién y operacién por cuenta propia de los activos y pasivos de los aeropuertas
Enrique Malek (David}, Scarlet Raque! Martinez (Rio Hato) y Enrique A. Jiménez (Coldn) al Aeropuerto
Internacional de Tocumen, S.A.

Conforme a este Decreto, también se resuelve;

» Que el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A., sera el encargado de administrar los
aeropuertos mencionados previamente, al igual que sus activos y pasivos, incluyendo los bienes que
estén destinados a su operacion y desarrollo.

» Se instruye al Ministeric de Economia y Finanzas y a la Coniralorfa General de la Republica de
Panama, efectien el inventario y valorizacion de todos los bienes destinados a la operacion y
desarrolio de los aerdédromos objeto de ia transferencia.

o El Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A., entrara a operar los tres aeropuertos mencionados,
una vez ia Autoridad Aeronautica Civil, suscriba con la Contraloria General de la Repubiica de
Panama el acta de aceptacion final de los trabajos efectuados en cada uno de los terminales. A
partir de esa fecha se establece un término de noventa {90) dias calendarios, para efectuar en cada
uno de ellos los cambios y ajustes, al igual que la reglamentacién pertinente. Si se considerara que
el periodo de transicién se ha completado antes del plazo, estos entraran en vigencia cuando asli lo
establezca la administradora, mediante la resolucion correspondiente.

Segun Resoluciones de Junta Directiva de la Autoridad Aerondutica Civil nimero 026, del 19 de
septiembre de 2013; numero 027 del 27 de noviembre de 2013, y numero 002-2014, del 24 de febrero
de 2014, se aprueba (a) el traspaso de los activos y pasivos que posee la Autoridad Aeronautica Civil en
los Aeropuertos Enrique Malek, Scarlett Martinez y Enriquez A. Jimenez (b) Autorizar at Director General
de la Autoridad Aercnautica Civil a traspasar en propiedad vy a titulo gratuito a la Sociedad Aeropuerto
Internacional de Tocumen, S.A. los actives y pasivos que posee la Autoridad Aeronautica Civil en los
aeropuertos antes mencionados {c} Los derechos y obligaciones emanados de los contratos,
resoluciones de concesion y arrendamientos celebrados con particulares o entidades pulblicas de
conformidad con io estipulado en la Ley y (d) La obtigacién laboral de compensar a los {rabajadores de
la Autoridad Aeronautica civil que se acogen a la Opcién 1 del Articulo 26 de la Ley No.23 de 2003 en &l
supuesto que recoge dicha norma. {e) Autoriza al Director General de la Aeronautica Civil para que
firme la Escritura Publica por la cual se transfieren los bienes inmuebles de propiedad de la Autoridad
Aeronautica Civil y todos aquellos documentos que se requieran para dar cabal cumplimiento a las
resoluciones.

Con fechas 21 de octubre, 4 de diciembre de 2013 y 12 de marzo de 2014, se firmaron las "Actas de
Traspaso de la Administracion de los Activos y Pasivos” de los aeropuertos Enrique Malek (David),
Scarlet Raquel Martinez (Rio Hato) y Enrique A. Jiménez {Colén), respectivamente, fechas en que la
Compaiiia inicid a operar los citados aeropuertos,

Conforme a lo estipulado en et Articulo 19 del texto unico de la Ley No.23 de 2003, la transferencia de
las Tierras que constituyan patrimonio de los aeropuertos y aerddromos, asi como las edificaciones
comprometidas en su funcionamiento y las que en e! futurc se adquieran para su expansién deben ser
aprobadas por el Consejo de Gabinete, teniendo como referencia la informacion de los inventarios y
avaluos correspondientes, realizados por el Ministerio de Econamia y Finanzas y la Contraloria General

de la Republica a fin de identificar el monto real de los bienes objeto de traspaso, como base para la
aprobacion.
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25.

De acuerdo con una reunion de fa Junta Directiva de fecha 12 de noviembre de 2015, el proceso para
invalidar o dejar sit :fecto el Decreto Ejecutivo N® 654 del Ministerio de Economia y Finanzas fue
aprobado con el fin de solicitar un nuevo contrato que aclaraba que el requisito a la Compariia era la
gestion y operacion de los Nuevos Aeropuertos sin transferir los activos y pasives.

Al 31 de diciembre de 2017, no se hablan aprobado ni el traslado ni gl proceso para invalidar o anular el
Decreto Ejecutivo. Ya que la transferencia no fue aprobada el 31 de diciembre de 2017, la
Administracién considera que la Compaiiia no controla los activos de los aeropuertos y por lo tanto no
han sido reconocidos en los estados financieros.

Concesion - Aeropuerto Panamé  acifico

Por medio del contrato de concesion No.005-13, refrendado por la Confraloria General de la Republica
de Panama en agosto de 2013, se le otorga la concesidén de la operacion, explotacion, administracion,
mantenimiento y desarrollo de las instalaciones y facilidades aeroportuarias de panama pacifico y de los
bienes muebles destinados a la prestacién de los servicios aeronauticos y no aeronauticos amparados
por la concesion. La duracién de la concesién sera de veinte (20) aflos prorrogables por veinte (20)
afios adicionales, a voluntad de las partes. La prorroga estara sujeta a las modificaciones que acuerden
las partes de conformidad con las condiciones econdmicas y las realidades del pais vigentes al
momento. En base a dicho contrato y conforme al acta de inicio de la ejecucion del contrato fechada 1
de octubre de 2013, la Compairiia inicio operaciones del aeropuerto.

Un detalle de los términos mas importantes del contrato se presenta a continuacion:

* El canon de concesion se establece por €l primer quinguenio y sera de B/.1,500,000 por los tres {3)
primeros arios, para el cuarto (4) afio sera de B/.2,000,000 mas el 20% de los ingreso  rutos por
encima de B/.10,000,000 y para e quinto (5) afo sera de B/.2,500,000 mas el 20% sobre los
ingresos brutos por encima de B/.12,500,000. en virtud de a revision quinguenal sobre la evolucién
del negocio aeropertuario, se podran fijar nuevos canon de concesion, a voluntad de tas partes.

» Durante los afios 2013 a 2017, el concesionario debera realizar un primer programa de inversiones
orientados a resolver los problemas, operaciones y restricciones del aeropuerto y mejorar Ia
capacidad para permitir iniciar las operaciones aéreas con mayor facilidad. estas inversiones
alcanzan un valor de B/.9,300,000 y deberan ser gjecutadas de conformidad con el cronograma de
obras. Dado a que el contrato fue refrendado el 11 de abril de 2014 y que el presupuesto no
contenia las inversiones del 2014 por B/.1,300,000, la Compafiia requirid a la contraparte que la
inversion iniciaria a partir de 2015. Al 31 de diciembre de 2015, no ha habido una inversisn
signiﬁgativa en [a concesidén. De acuerde a la Administracion, la inversion se va a desarrollar en el
ano 2016.

En adicién, el concesionario estd obligade a presentar, 6 meses antes del vencimiento de cada
quinguenio, los futuros planes quinquenales de inversion para revision y aprobacién de la agencia, los
cuales deberan contener los estudios y disefios necesarios para adelantar las obras propuestas en
dichos planes; asi como los cronogramas de ejecucion con sus nuevas fechas especificas de ejecucion
de tareas y las proyecciones financieras que sustenten su viabilidad.
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26.

* Los bienes de la concesion y los bienes afectos a la concesion deberan ser devueltos sin costos y
en &ptimas condiciones, de fo r~~fraric la agencia podra aplicar acciones y/o garantias vigentes
tendientes a la reparacion de lu. bienes deteriorados a cuentas del concesionario. en la fecha
efectiva de terminacién del contrato, [a agencia o quien ésta designe, retomara la posesion de los
bienes concesionados y de los bienes afectos a la concesion, los cuales deberan ser entregados
libres de todo gravamen o pasivos, funcionando y en condiciones dptimas para su usoc y asumira la
operacién, explotacién comercial y mantenimiento de los mismos.

+ El concesicnario requerira la aprobacién de la Autoridad Aerondutica Civil para establecer las tarifas
y tasas de los servicios aeronauticos del aeropuerto gue se rinden a las aeronaves en tierra,
incluidos, pero no limitados a los servicios de embarques y desembarques de pasajeros y cargas,
mostradores de chequeo de pasajeros y de equipaje y oficinas de lineas aéreas. El concesionario
podra establecer las tasas de los servicios no aeronauticos comerciales y las rentas minimas por el
uso de superficies del Aeropuerto Internacional Panama Pacifico de conformidad con sus
procedimientos y reglamentaciones.

» El contrato podra darse por terminado mediante resolucién administrativa por incumplimiento del
concesionario en base a las causales senaladas en el Articule 113 de la Ley No.27 de junio de 2006
que regula la contratacion publica. En el evento de incumplimiento por parte del concesionario, la
agencia tendra derecho a exigir el cumplimiento del contrato o resolverlo administrativamente y de
pleno derecho, podra hacer efectivas las fianzas de cumplimientos del contrato (fianzas por
B/.900,000) y la fianza de inversién (flanzas por B/.450,000, que representa el 5% del monto de la
inversion durante el primer quinguenio} que hubieren sido consignadas, a menos que tal
incumplimiento haya sido por causa mayor.

Conforme a la evaluacion de la Administracion, este contrato de concesion califica para ser reconocido
bajo la IFRIC 12 "Acuerdo de concesién de servicios”, sobre el cual se reconoceran las inversiones a
realizar como un activo intangible ya que su recuperacion se dard a través de los ingresos por servicios
que se percibiran de clientes.

Compromisos y contingencias
26.1 Compromisos
Adquisicién de activos fijos

Al 31 de diciembre de 2017, la Administracion ha aprobado la construceion o adquisicién de
propiedades, planta y equipos por un importe de B/.182.9 millones aproximadamente,

26.2 Contingencia

Conforme a la legislacion tributaria aplicable, las mejoras sobre instalaciones nuevas estaran exentas
del pago de impuesto de inmuebles por un periodo de diez {10) o veinte (20) afios {segun la normativa
vigente aplicable en cada caso) a partir de la fecha del permiso de ocupacion, o (a fecha de inscripeién
de mejoras, lo que ocurra primero (segun sea el caso) segln fo dispuesto en el Articulo 81 de la Ley
No.6 de 2005 y sus modificaciones. Dicha exencién se realiza de forma autoratica una vez inscrita
las mejoras en el Registro Pubfico con indicacion de los datos del permiso de construccion y

ocupacicn en la escritura de mejoras, en virtud de lo que dispone el Articulo 764 paragrafo 1 del
Cédigo Fiscal.
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27,

28.

29.

Al 31 de diciembre de 2017, la Compaiiia no ha efectuado la inscripcion en el Registro Piblico de las
mejoras reconocidas en libros desde el afio 2006 hasta el afio 2014. A la fecha de aprobacion de
estos estados financieros, la Compariia se encuentra en proceso de obtener la informacién base para
realizar la inscripcién y obtener las exoneraciones de los impuestos, recargos e intereses
relacionados, que la Administracion estima pudieran ascender a B/,22,564,791. Ninguna disposici
ha sido reconocida ya que la Administracion espera obtener la exoneracion una vez que las mejoras
han sido registradas.

Nueva deuda

Al 31 de diciembre de 2017, fa Junta Directiva aprobd autorizar a ta Administracion para obtener la
aprobacion del Consejo Nacional de Gabinete para obtener una nueva linea de crédito por un monte de
B/.125,000,000. La nueva linea de crédito se utilizara para Capex y se reembolsara con flujos de fondos
productos de una transaccién esperada en los mercados de capitales en 2018.

Durante el afio terminade el 31 de diciembre de 2017, se contraté a un agente estructurador para
evaluar una oferta propuesta por la Compafria, a su discrecion, de una 0 mas combinaciones de nuevos
bonos locales y / ¢ internacionales (los "Valores") en un agregado monto principal de aproximadamente
B/.225 millones, para cubrir las necesidades de financiamiento del programa de expansion de la
Compaiiia y el monte restante para llevar a cahe las operaciones de gestidn de la deuda existente.

Eventos subsecuentes

l.a Compariia ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2017, para valorar |a necesidad
de posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron
evaluados hasta el 18 de abril de 2018, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles

para emilirse. Con base en esta evaluacién se determind que no se produjeron acontecimientos
posteriores que requieren el reconocimiento o revelacion en los estades financieros.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros han sido autorizados por la Administracién para su emision el 18 de abril de
2018.
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