














































D. EMPLEADOS 

Al 31 de diciembre de 2020, el número de empleados total y por vicepresidencias se 
describe en el cuadro a continuación: 

Unidad Administrati·ra y Operativa 
Cantidad de 

Colaboradores 
Gerencia de Auditoría 9 --------·-------·-----·---· .. -- ----------

lVice Presidente de Asesoria Legal 18 

T 
!Departamento Operaciones Aeropuertos Regtonaies y Cama 50 
r-------------···----------------·-· --·-·-------------------·- ------------· -·--- ·-·--·-·"'·-----f--·-·---- _______ .. ---·-· 
!Departamento Protección y Se!lllridad Aeroportuaria 562 ¡.: ... ,. ................. ----·- -- ----------------··-- ·-·--·-------->ó ............... ____ ............. -----------------------·----·- !----·---·------------------- .. .. 

'Vice Presidente de Administración y Finanzas llO 
---------------------·---------

.. ·------·--------

.. ----·--···--------·--·-º 
Vicepresidente Comercial l 78 ,.........,, __ ____ ., _ _._ __ 

.. ----L--- ............. 
Vice Presidente de Mantenimiento ! 253 

ThW 
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E. PROPIEDAD ACCIONARlA 

El capital social de AITSA será igual a la suma total representada por las acciones con valor 
nominal. El capital social autorizado es de un millón (1,000.000) de acciones con valor 
nominal de veinte dólares (US$20.00) cada una. El derecho de votación corresponde 
exclusivamente al tenedor de tales acciones, a razón de un voto por cada acción así tendía. 
Las acciones son nominativas y cien por ciento (1 00%) de propiedad de Estado. 

l Grupo de Número de % del :número j Número de %del 
1 ' ~ de acciones , accionistas número de accímtes acciones i ' accionistas ' 

l-1,000,000 1,000,000 100% ll 100% 
Totales i 1,000,000 1 100% 1 100% 

Toda emisión de nuevas acciones, además de sujetarse a la Ley de Sociedades Anónimas, a la 
Ley 23 de 2003, al Pacto Social y Estatutos de AITSA, será propiedad del Estado. La cantidad 
de acciones que serán emitidas y la forma de pago de las mismas será determinada por la Junta 
Directiva, de conformidad con los derechos, privilegios, restricciones o limitaciones 
establecidos por la Ley y por el Pacto Social. 

La representación de la Junta de Accionistas la tendrá el Órgano Ejecutivo por conducto del 
Ministerio de Economía y Finanzas. 

l l ~ %que 
' 
f % respecto del 1 representan 

¡ Grupo de empleados 
Cantidad 

total de acciones 
Número de 

respecto a la 
de acciones accionistas 

emitidas 
l 

cantidad de ~ 
~ accionistas 

Directores, i [ 

Dignatarios, Ejecutivos o ' o o o f 

y Administradores 
' 

Otros empleados i o o i o o 
' 

No existen arreglos que incluya a empleados en el capital, incluyendo arreglos que impliquen 
el reconocimiento sobre acciones u otros valores. 

IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES 

AITSA prosee acciones comunes; autorizadas 1,000,000 con valor nominal; de Bl.20.00 cada 
una, todas emitidas y en circulación. 
El Estado de la República de Panamá posee ell Q(Yl/(1 de la Compañía. 
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V. PARTES RELACIONADASt VINCULOS Y AFILIAOONES 

En los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2020, los saldos y transacciones 
con partes relacionadas se resumen de la siguiente manera: 

Activos: 
Efe<:tiw y depósitos en bancos~ 
Banco Nacional de Panamá 
Caja de Ahorms 

Cuentas por cobrar: 
Banco Nacional de Panamá 

Caja de Ahorms 

Autoridad de Turismo de Panamá 
Correos y telégrafos 

Pasivos: 
Cuentas por pagar. 

Universidad de Panamá (a) 
Autoridad de Turismo de Panamá 
Ministerio de Seguridad Pública 
Fondo Especial para el Desarrollo de ia Infraestructura 

Aeronáutica Nacional 
Autoridad de Aeronáutica Civil 
Procuraduría Gooeral de la Nación (Comisión Nacional para !a 

Prevención de los Delitos de Explotación Sexual) 
Banco Nacional de Panamá 
Caja de Ahorros 
Lotería Naciooal de Beneficencia 

Patrimonio: 
Di.tdoodos declarados 

Cuentas por cobrar accionista 

Las cuentas por cobrar y pagar relacionadas no generan intereses. 

2020 

20,744,842 
133,317 

20,878,159 

48,800 
80,905 

129,771 

6,000,000 
5,955,164 
3,500,000 

750,000 
109,856 

38,570 
11.411 

2,023 
407 

16,367,431 

15,110,000 

Las cuentas por cobrar y por pagar con partes relacionadas no están garantizadas. 
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2019 

00,973,633 
664.047 

87,637,680 

110,195 

3t0 

34,870 
68,592 

213,967 

6,000,000 
5,674,493 
3,500,000 

25,014 

118,973 

407 
15,318,887 

25,000,000 

15,170,000 
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Ingresos: 
Concesión de áreas comerciales 

Gastos: 
Fondo Especial para el DesarroUo de la Administración 
Aeronáutica Nacional (b) 
Procuraf:loria General de la Nación (Comisión Nacional para 
la Pre~A:~nción de los Delitos de Explotación Sexual) 

2020 2(}19 

91,392 136,547 

4,500,000 15,000,000 

194,845 688,913 

4,694,645 15,688,913 

I odas las transacciones entre la Compañía y cada una de las entidades gubernamentales, 
instituciones autónomas o semi-autónomas son consideradas como transacciones con partes 
relacionadas. 

VI. TRATAiVIIENTO FISCAL 

Impuesto sobre la renta 

La declaración de1 impuesto sobre la renta de Aeropuerto Internacional de T ocumen, S.A., 
está sujeta a revisión por las autoridades fiscales por los últimos tres años, según regulaciones 
fiscales vigentes, incluyendo el año terminado el 31 de diciembre de 2020. 

A partir del3 de febrero de 2005, fecha de entrada en vigencia de la Ley No. 6 del2 de febrero 
de 2005, el Artículo No.699 del Código Fiscal indica que las personas jurídicas deben pagar 
el impuesto sobre la renta a una tasa dei treinta por ciento (30%) sobre la que resulte mayor 
entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional estableddo en el Título I 
de1 Libro Cuarto del Código Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de deducir, deJ 
total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto treinta y tres por ciento (95.33%) de 
dicho total de ingresos gravables. A partir del año terminado el 31 de diciembre de 2005, las 
compañías están obligadas a realizar ambos cálculos de1 impuesto sobre la renta, tanto el 
cálculo de acuerdo con el método tradicional, como el Cálculo Alternativo del Impuesto sobre 
la Renta (CAIR). 

La Ley No.8 del 15 de marzo de 201 O, modifica la base de aplicación sobre los contribuyentes 
a los cuales se le aplíque el Cálculo Alterno del Impuesto sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye 
con otra modalidad de tributación presunta del impuesto sobre la renta, obligando a toda 
persona jurídica que devengue ingresos en exceso a un millón quinientos mil balboas 
(Bf.l ,500,000) a determína:r como base imponible de dicho impuesto, la suma que resulte 
mayor entre: (a) la renta neta gravable calculada por el método ordinario establecido en el 
Código Fiscal y la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, e1 
cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67~/G). Las personas jurídicas que incurran en 
pérdidas por razón del impuesto calculado bajo el método presunto o que, por razón de la 
aplicación de dicho método presunto, su tasa efectiva exceda las tarifas del impuesto 
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aplicables para el periodo fiscal de que se trate, podrá solicitar a la Autoridad Nacional de 
Ingresos Públicos - "ANIP" (anteriormente Dirección General de Ingresos - "DGI") que se le 
autorice el cálculo del impuesto bajo el método ordinario de cálculo. 

Mediante la Gaceta Oficial No.26489-A, se publicó la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, 
mediante la cual se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR), 
aplicables a las personas jurídicas. Sin embargo, todas las empresas en las cuales el Estado 
tenga una participación accionarla mayor al 40%, continuará pagando el ímpuesto sobre la 
renta a la tarifa del 30%. 

Impuesto sobre la renta reconocido en pérdida o ganancia 

Impuesto sobre~ renta oorriente 

lmpuesto relacionado al afiG corriente 

Impuesto sobre ie renta diferido: 

Impuesto relacionado al año corriente 

T otai de impuesto sobre !a renta 

2020 

(1,348., 160) 

(i ,348.160) 

296,812 

(1,051 ,348) 

2019 

(34,301 ,750) 

(34,301. 750) 

(114,001) 

(34,415,751) 

La conciliación entre la tasa impositiva con la tasa efectiva del gasto de impuesto sobre la 
renta de la Compañía, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre la renta se 
detalla a continuación: 

Calculo alterno CA IR: 
Ingresos gravab~es 
ingresos no gral'a b!es 

R&nta neta g ravable 

Utifidad antes de impuestos 

Impuesto s<lbre ía r&nta utmzanoo ía tasa corporativa 
(30"'0) 

Efecto de: 
Ingresos no gravables 
Gastos 110 deducibles 

Impuesto sobrera renta del año rorrlante 

2020 

96,228,385 
77.350,905 

173.57S.29Cl 

(91.734.520} 

4~4fL3~S65 

(1 .348, 160} 

g,66.482 
(669.670) 

ILG5t.348i 
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2019 

112.434AOO 

(33.730,320) 

279,746 
¡965.177) 

(34.415,751i 
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El impuesto sobre ]a renta diferido activo con cargo a resultados integrales se detalla a 
contínuación: 

Impuesto sobre la renta diferido activo: 
Efecto del recooocímiento de ingresos por derecho 

de llave :>e9ún método de caja 
Provisfón para pérdidas de activos 
Pro\1\sión para beneficio a jubilados 
Pro\lision para cuentas incobrables 
Otra provisión 

impuesto sobre !a renta diferido activo 

2020 

6,470,057 

3,128,666 
969,017 

2,091,682 

13,317,159 

2019 

7,139,727 

3,128,666 
1,133,002 

919,383 
699,569 

13,020,347 

La conciliación del impuesto sobre la renta diferido del año anterior con ei año actual es como 
sígue: 

2019 
Cargo a 

2020 
resultados 

Impuesto sobre la renta diferido activo: 
Efecto del reconocimiento de mgresos por derecho 

7,139,727 (669,670) 6,470,057 de ~ave según método de caja 

Provisión para pérdidas de activos 3,128,666 3,128,666 
Provisión para beneficio a jubilados 1,133,002 (163,985) 969,017 
Provisión para cuentas incobrables 919,383 1,172,299 2,091,682 
Otra proVisíón 699,569 {41,832) 657,737 

Impuesto sobre la renta diferldo activo 13,020,347 296,812 13,317,159 
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ll PARTE- RESUMEN F INANCIERO 
AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, S.A. 

Por el añ.o ter:minado el 31 de diciem.bre de 2020 

EST.\UO DE SIT E \CIOX 
A:\0 2010 A:\;o 2019 .\;\;() 20!8 A:'iO 2017 

FJ:\'Ai\<.:IER\ 

Yemas o Ingresos Tol~lles 173,.579,.290 258,890,274 236,831,428 233.,:551,413 

Margen Operativo 0.55 0.62 0.54 057 

Gastos Generales y Administrativos 78,168,916 99,229,920 10&,.5.&2,935 100,754,3&3 

Utilidad o Pérdida Neta 78,018,649 51,374,200 65,175,66:5 84,611,201 

Acciones emitidas y en circulación 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

Utilidad o Pérdida por Acción 14.31 78.02 :51.37 65.18 

Depreciación y Amortización 17,997,902 18,213,758 16,597,769 1&-,05 1,865 

Utilidad Operativa 95,410,374 159,660,354 12&,248,493 !32,797,030 

Gastos Fioancieros 62,048,204 29,012,1.96 43,717,691 17,631,514 

Utilidad o Pérdida del Periodo 1.4,312,920 7&.01&,649 51 ,37 4,20(} 65,175,665 

BALAl"CE GE:\'ERAL .\~020211 A:\<0 2019 A~021) 1 8 ,\:\0 2017 

Activo Circulante 130,868,849 169,095,955 255,025,553 187.523,527 

Activos Totales 2,146,119,341 2.168,778,500 2, 148,787,.578 1,848.525,427 

Pash•o Circulante 1 141,495,029 160.939362 171,559.488 198,462,970 

Deuda a l.al'l?o Plazo 1,476.671,640 1,493,479,929 1,512,199,530 1,202.447,984 

Obligaciones en valores 1 ,442, 146,310 I 450,000,000 1,450,000,000 1 ,206,000 000 

Deuda. Total 1,442,146,310 1,4:>0,000,000 1,450,000,000 1,206,000,000 

Pasivos Totales 1,618,166,669 1,654,4 19,291 1,683,759,01& 1,400.910,954 

Acciones Prefeñdas o o o o 
Capital Pagado 307,661,033 307,661.033 307,661,033 307,661,033 

Utilidades Retenídas 230,329,202 216,016,282 162,997,633 131,923,433 

Patrimonio Total 527,952,672 514,359,209 465,028,560 447,614,473 

Precio por Acción 20 20 20 20 

Dividendo o 25,000,000 20,000,000 21,500,000 

Rr\ZOXE~ FJ:\'Ai\ClElU.S: .\:\0 202U .\~0 2019 .\:\:0 20! 8 x\o 2011 

Total de Acüvos ! Tolal de Pasivos 1.33 1.31 1.28 1.32 

Total de Pash·os 1 Tota] de Activos 0.75 0.76 0.78 0.76 

Dividendo 1 Acción Común 0 .00 2:5.00 20.00 21.50 

Pasi\'OS Totales 1 Parñmoruo 3.06 3.22 3.62 3.13 

Deuda Total/ Patrimonio 2.73' 2.82 3. 12 2.69 
Capital de Trabajo= Activo Circulante-
Pasivo Circulante -10,626,180.00 &,156,:>93.00 83,466,065.00 -10,939,443.00 
Razón Corriente =Activo Circulante 1 
Pasivos Circu!ant.e 0.92 l. OS 1.49 0.94 

Utilidad Operativa f Gastos fmancieros 1.54 :5.50 2.93 7.53 

Utilidad Neta 1 Activos Totales 0.04 0. 02 0.03 0.05 
U6.1idad. Neta 1 Capital 0 .25 0. 17 0.21 0.2& 
lJtilidad o Pérdida del Período 1 

1 

Patrimonio Total 0.0271 0. 1517 0. 1105 O. 1456 
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m PARTE-ESTADOS FINANCIEROS 

Se adjunta al presente informe el Estado Financiero del Aeropuerto Internacional de 
Tocumen por el año terminado al 31 de diciembre de 2020. 

V PARTE- DIVULGACIÓN 

De conformidad con Ios ArtícuJos 2 y 6 del Acuerdo 18--00 de 1l de octubre de 2000, este 
informe será divulgado a través de nuestra página de intemet wvvw.tocumenpan:ama.aero el 
día 12 de Julio de 2021 . 

FIRMADO 

Raffoul A. Arab P. 
Gerente General 
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File m A.cts oo Panamarian lrtrasln.JC11J"e lssuers AfrH SO'Ia"etg 11 Aclioo 

FitchRatings 

.RATING ACTION COMMENTARY 

~Fitch Acts on Panamanian 
lnfrastructure lssuers After 
S·overeign Action 
Mon 08 Feb,.2021- 3:19PM ET 

Fitch Ratings- Monterrey- 08 Feb 2021: Fitch Ratings has acted on the ratings offour 

issuers of the infrast ructure sector in Pan ama as follows: 

--Autoridad del Canal de Pan ama {ACP): Downgraded the ratingson the Long-Term lssuer 

Default Rating (IDR) and on the USD450 miflion senior unsecured notes to ''A-' from 'A'. The 

Outlook is Negative. 

--Aeropuerto •nternacional de Tocumen S.A (AITSA); Downgraded the ratings on 2018 

USD875 mi Ilion senior secured debt and on the 2016 USD575 mi Ilion seni·or secured debt to 

'BB+' from 1 BBB-'. The Outlook is Negative. 

--ENA Master Trust (ENA Master}: Downgraded t he rating on the USD400 miUion senior 

secured notes to 1 BBBI' from 'BBB+'. The Outlook is Negative. The Stand-a.one Credit Proñle 

(SCP) was also revised to 'bbb' from 'bbb+~ 

--ENA Norte Trust (ENA Norte}: Downgraded the rating on the USD600 million senior 

secured notes to 1 BB-' from 'BB'. The Outlook is Negative. 

if'. htlps:JMNN.mtch" alings.comrresearchli11ftastructure-¡:rojecl-finaocelfitch-ads-o~panamanlan-irtrastructure-issuers • after-sowr eígn-action-08-02-202.1 1112 



2113/2021 Fitch .Acts on Paoamanian lnfraslndl.l'e ISStEr.S Mer SO'IE'feig n Actioo 

RATING RATIONAl.E 

Therating actions fol'fowthe Downgradeof Panama's Long-Term lssuer Default Rating (IDR} 

to ''BBB-' from 'BBB'. The Rating Outlook:for Panama's IDR is Negative. Fitch applfes the 

Government Related-Entities Ratjng Criteriato the credit ratings to ACP, AITSA, ENA 

Master and ENA N'orte. The ratingdependency and notd1ing approach for each ofthese 

ratings in relation tothatofthe Panama sovereign fs afunction oftheir SCPs, thestrength of 

the li n kage with the govern ment and its rncentíve to suppo rt the respective govern ment­

related entities. 

Panama' s Downgrade refl ects the severe weaken in g of pu bl ic fina nces dueto the economic 

disruption caused by the comnavirus pandemic. The Negative OutJook reflects risks to the 

govern ment debt trajectory and uncerta inty that the fiscal consoli d ation path seto ut in t he 

revised Fiscal' .Responsibility Law can be achieved. For additional details see "Fitch 

Downgrades Panama's IDR to 'BBB-'; Outfook Negative"' dated Feb. 3, 2021, avail,able at 
www.frtchrat ings.com. 

KEY RATING DRIVERS 

ACP 

ACP's 1 DR and lssue rating are cons.trained at three notahes above that of the Panamanian 

sovereign, given the linkages between ACP and the Panamanian government. As a result. 

ACP's ratings have been downgraded to 'A-·' from 'A', following the one-notch Downgrade of 

the Panamanian sovereign.ACP's SCP at 'a a' reflects theCana!'sfinandal resíl'ience even in 

light of the pandemic, exhibited by the maintenance of very strong DSCRs of above 4x. and 

negative (everage under Fitch's coronavirus ratrng case, which as.sumes pandemic-related 

cargo and revenuedeclines. ACP's SCP continuesto be higherthan that ofthe Panamanian 

sovereign and t he assessment of li nkages between the Canal and the Panamani an sovereign 

have not changed, as the degree of separation between the two has continued to be 

evidenced during the pandemic period. This has resul'ted in no change in notching between 

Pan ama and ACP under applicable cñteria. 

The NegatFve Outl'ook mirrors t hat ofthe Panamanian sovereign given t he aforementioned 

lfnkages. Further Downgrades to the Panamanian sovereign would result in a Downgrade in 
t he rat ings of ACP. 

ArTSA 



AtTSA's notes Downgrade to 'BB+' from 'BBB-' reflects the one-notch Downgrade of the 

Panamanian sovere1gn and places it at the same leve! of its SCP at 'bb+'. Fitch's combination 

of strong and moderate assessments for the strength ofthe link between the Panamanian 

government and the airport, coupled with the perceived incentive of government support 

when needed, support a rating one notch belowthat ofthe Panamanian sovereign,at 'BB+', 

at the same level of íts SCP. The National Sca!e Rating of 'AA+{pan}' wíth a Negative Rating 

Outlook continues to reflect AITSA's credit quality relatíve to other rated issuers and 

issuances within Panama. 

The Negative Outlookon the notes reflects the prevailing uncertainty around traffic 

recovery and the possibility of further deterioration of AITSA's medíum-to-longer-term 

credit pronle. 

ENA Master Trust 

ENA Master Trust's notes Downgrade to 'BBB' from 'BBB+' follows equivalent rating action 

in the SCP. The SCP was revísed to 'bbb' from 'bbb+' dueto Fitch's recent negative actions on 

Panama's sovereign ratrngs and reftects the toll road's exposure to the country's worsening 

economicprospects. However, ENA MasterTrust's robustfmandal profi!e and high 

resi!iency to severe stress es applied to volume and prke assumptions beyond those 

observed under adverse mac.roeconomk conditions continue to support the SCP one notch 

above Panama's sovereign rating{BBB-/Negative). 

Ukewise, the 'BBB' international rating at one notch above the Panama's rating ís supported 

by the existence of robust contractual ring-fendng provisions that limit cash flow transfers 

to the Government of Panama. 

The Negative Outlook reflects the links between ENA Master Trust and the Panamanian 

government, where a Downgrade of the IDR of Pan ama would result in a Downgrade of the 

rating of ENA Master Trust. 

ENANorte 

ENA Norte's SCP continues to be the primary driver of the ratings, according to our 

Govemment-Refated Entity criteria (GRE), whkh factors Fitch's moderate assessments for 

both the strength ofthe link between the Panamanian government and the project, and the 

perceíved incentive of government support when needed. ENA Norte's rating of 'BB-' 

reftects a one-notch uplift from its SCP of 'b+', whlch now is four notches away from the 
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sovereign. The national sea le ratlng of 'A+(pan)' with a Negative Rat¡ng Outiook reftects ENA 

Norte's credit quality relative to other rated issuers and issuances within Pan ama. 

The Negative Out loo k continues to reflect concerns about the possibility of a lengthier 

recovery to pre-pandemk traffic levels not only because of the pandemic but al so of the 

increased competitíon from free alternative routes and means oftransportation, which cou Id 

be exacerbated by a sluggish economic environment in the country, brought up by the 

coronavirus pandemic. 

The outbreak of coronavirus and related govemment containment measures worldwide 

create an uncertain global environment for the transportation sector. While related issuer 

performance data through most recently available data may not have lndicated impairment, 

material changes in revenueand cost protíle areoccurring across the transportation sector 

and will continue to evolve as economic activity and government restrictions respond to the 

ongoingsituation. Fltdl's ratings areforward-looking in nature, and Fitch 'Nill monitor 

developments in the sector as a result of the virus outbreak as it relates to severíty and 

duration and lncorporate revised baseand rating case qualitative and quantitative inputs 

based on expectations for future performance and assessment of key risks. 

RATING SENSITIVITIES 

ACP: 

Factors that could, individuai!y or co!lectively, lead to positíve rating action/upgrade: 

--The Rating Out loo k may stabiHze following a stabilization of Panama's sovereign rating. 

Factors that could, individuai!y or collectively, lead to negative rating action/downgrade: 

--A negative ratíng action on the sovereign rating of Panama; 

--Voiume reduction greaterthan 35% alongwith the expectation of a slow and extended 

recovery; 

--An observed and continua! deterioration on available Uquidity ievels to fa ce operating and 

tínandal obligations. 

AITSA: 
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Factors that could, individualiy or collectively, lead to positive rating actionfupgrade: 

--An upgrade is unlíkely in the short term. The rating Outfook could stabilize if traffic 

recovers accordingto Fitch's expectations in a sustained basis. 

Factors that could, individua!lyorcoliectively, lead to negative rating action/downgrade: 

--Siower-than-expected traffic recovery in thecoming years ora signifu:antdownsizíng in 

operations from lts anchor carrier, COPAAirlines; 

--Failure in AlTSA's efforts to secure additionai sources of liquidíty; 

--Multi-notch Downgrade en the sovereign rating. 

ENA Master Trust 

Factors that could, individuaily or coUectively,lead te positive rating actjon/upgrade: 

--The Rating Outlook may stabilize following a stabilization of Panama's sovereign rating. 

F actors that could, individually or collectively, lead to negative rating action/downgrade: 

--A negative rating action on Panama's sovereign rating; 

--Aithough unlikety, a substantial and sustained deterioration ofthe project's performance 

that pressures Hquidity levels. 

ENANorte: 

Factors that could, individually or collectively, lead to positive rating action/upgrade: 

--Given the uncertain future path oftraffic recoveryTan Upgrade is unlikely in theshortterm. 

--The Outlook may stabilize following a stabilizatron of the Panama's sovereign Out loo k 

rating along with sustained signals of a traffic recovery in line with Fitch's ratíng case 

expectations. 

F actors that could, individua Uy or co!íectívefy, l ead te n egative rating action/downgrade: 
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--Traffic performanceworse than Fitch's severedownsidecaseprojection in a sustained 

basis. 

--The use of available liquidity to face operatingalild ñnalilda~ ob~igations. in a continued 

basis. 

--Multi-notch Downgrade on Panama's sovereign rating. 

BESTJWORST CASE RATING SCENARIO 

lntemational sea le credit ratings of Soverelgns, Publicfinance and l'nfrastructure issuers 

have a bes t-ease rating upgrade scenario (deñned as the 99th percentile of ratlng transitíons, 

measured in a positive direction) of three n.otches. over a1 three-year rating horizon; and a 

worst -case rating downgrade scenario (defined as the 99th percentile of rating transitions, 

measured in a negative direction) of three notches. over three ye.ars. The compfete span of 

best- and worst-case scenario credit ratings for all rating categories ranges from 'AAA' to 'D'. 

Best- a nd wo rst -case scenario cred it rati ngs. a re based o n h istmk.al performance. for more 

information about the methodology u sed to determine sector-speciñc best- and worst-case 

scenario credit ratings, visit [https://www.fitchrat ings.com/site/re/ 10111579]. 

REFERENC!ES FOR SUBSTANTIALLY MATERIAL SOURC.E C.ITED AS KEY DRIVER O,F 
RATING 

The principal sources of information u sed in the analysis are descrilbed in the Applicable 

Criteria. 

ESGCOt.ISIDERATIONS 

Unless otherwise disd osed in this section, the highest !evei of ESG credit relevance is a seo re 

of '3'~ This means ESG issues are credit-neutral or have only a minimal credit impacton the 

entity, either dueto their nature or the way in which they are· beungmanaged by the entity. 

For moreinformation on Fitch's ESG RelevanceScoresT visit www.iitchratings.com/esg 

RATING ACTIONS 

1"' ht:tps:JJw.wi.fltclYa4ings.cClflil'researchlinfrastructure-p-oject-financelliktl-ac(s-Ofl-parananian-infras1ructure-issuers-afler -smeteig n-actíoo-08-02-2021; 6112. 
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Toll Roads, Bridges and Tunnels Rat i ng C riteria {pub. 26 Jun 2020) (includi ng rating 

assumption sensit ivrty) 

Government -Related Ent ities Rating Criteria (pub. 30 Sep 2020) 

Ports Rating Criter¡a (pub. 15 Oct 2020) (including rat ing assumption sensitivity) 

Airports Rating Criteria (pub. 22 Oct 2020) (includ ing rating assumption sensrt ivity) 

ADDITIONAL .DISCLOSURES 
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Endorsement Pol icy 
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EU Endorsed, UK Endorsed 

ALL FITCH CREDJT RATfNGS ARE SU BJECTTO CERTAIN LJMITAlfONS AND 

DISCLAJMERS. PLEASE READ TH ESE UM ITATIONS ANO 0\SCLAIMERS BY FOlLOWING 

THfS LINK: HTTPS://WWW.FfTCHRA TI NGS.COM/ U N DERSTANDI NGCREDITRATI NGS .. I NI 

AOOITION, THE FOLLOWING HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/RATING­

DEFINITfON5-DOCUMENT OETAILS FITCH'S RATING DEFrNITIONS FOR EACH RATI'NG 

SCALE ANO RATI NG CATEGORIES, INCLUDING OEFI NITIONS. RElAT!NG TO DEFAUL lL 

PUBUSHEO RATINGS,CRITERIA,ANO MElHOOOLOGIESAREAVAILABLEFROM THIS 

SI TE AT ALL TIMES. FITCH'S COOE OF CONDUCT, CONFIDENTIALITY, CONFLICTS Of 

INTEREST, AFFI'LIATE Fl REWALL, COMPLIANCE,AND OTHER RElEVANT POUCIES ANO 

PROCEOU RES ARE AlSO AVAILABLE FROM THE COOE OF CONDUCT SECTION OF 

THIS SI TE. DI RECTORS ANO SHAREHOLDERS RELEVANT INTERESTS ARE AVAl LABLE AT 

HTIPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/ SfTE/REGULATORY. FITCH MAY HAVE PROVIDED 

ANOTHER PERMISSIBLE SERVICE TO THE RATEO ENTITY OR ITS RElATED THIRD 

PAR TI ES. DETAilS OF THIS SERVJCE FOR WHICH THE tEAD ANALYST IS BASED 1 N AN 

ESMA- OR FCA-REGISlERED FITCH RATINGS COMPANY (OR BRANCH OF SUCH A 

COMPANY) CAN BE FOU NO ON THE ENT1TY SUMMARY PAGE FOR TH 15 ISSUER ON 

THE FITCH RATINGS WEBSITE. 

READLESS 

CO,PYRIGHT 

Copyright© 2021 by Fitch Ratings, lnc., Fütch Ratings Ud. and its subsidiaries. 33 WhitehaU 

Street, NY, NY 1.0004. Telephone: 1-800-753-4824, (212} 908~0500. Fax: (212} 480~4435. 

Reprodudion or retransmis.sion in whole or in part is prohíbited exc-ept by permission. All 

rights reserved. In issuing and nnaintaining its ratings and in maki'ng other reports (including 

forecast information), Fitch re!ies on factual informatron it receives from issuers and 

underwriters and from other sources Fitch believes to becredíble. Fitcn conducts a 

reasonable investlgation ofthefactual information relied upon by lt rn accordancewith its 

ratings methodology, and obtains reasonablever.iftcation ofthat ínformation from 

independent sources, to the extent such sources are available for a given security orina 

given jurisdiction. The manner of Fitchls faduar inve..stigation and thescope·of the third~ 

party verification it obtains will vary depending on the natureofthe rated security and its 

issuer, the requirements and pract.ices in the jurisdidion in which the rated security is offered 

and sofd and/orthe issuer is located. theavailability arnd nature ofrelevant public 

infonnation, access to the management of the· issu:er an.d f.ts advisers, the availability of pre= 



existing third-party verifications su eh as audit reports, agreed-upon procedures letters, 

appraisals, actuaria! reports, engineering reports, legal opinions and other reports provided 

by third parties, the availabi!ity of independent and competent third- party verification 

sources with respect to the particular security or in the particular jurisdiction of the tssuer, 

anda variety of other factors. Users of Fitch's ratíngs and reports should understand that 

neitheran enhanced factual investigatlon nor any third-partyverification can ensure that aU 

ofthe information Fitch reHes on in connection with a ratingor a report wiU be accurate and 

complete. Ultimately, the issuer and its advisers are responsible forthe accuracy ofthe 

information they provide to fitch and to the market in offering documents and other reports. 

In issuing its ratings and its reports, Fitch must rely on the work of experts, índuding 

independent auditorswith respectto financia! statements and attorneys with respect to 

legal and tax matters. Further, ratings and forecasts offmandal and other information are 

lnherentlyforward-looking and embody assumptions and predictions about future events 

that by their nature cannot be verlfied as facts. As a result, des pite any verification of current 

facts, ratings and forecasts can be affected by future events or condttíons that were not 

anticipated at the time a rating or forecast was issued or affirmed. 

The information ¡n this report is provided "as is" wíthout any representation or warranty of 

any kind, and Fitch does not represent or warrant that the report or any of its contents will 

meet any of the requirements of a recipient of the report. A Fitch rating is an opinion asto 

the creditworthiness of a security. This opinion and reports made by Fitch are based on 

established criteria and methodologies that Fltch is continuously evaluating and updating. 

Therefore, ratings and reports are the col!ectivework productof Fitch and no individual, or 

group of individuals, is solely responsible for a rating ora report. The rattng does not address 

the risk of loss dueto risks other than credit risk, unless such risk is spedficany mentioned. 

Fitch is not engaged ín the offer or sale of any security. Ali Fitch reports have shared 

authorship.lndividuals identiñed in a Fitch report were invo!ved in, but are not solely 

responsible for. the opinions stated therein. The individua!s are named for contact purposes 

only. A report providing a Fitch rating is neither a prospectus nora substituteforthe 

information assembled, verified and presented to investors bythe issuer and its agents in 

connection with the sale of the securities. Ratlngs may be changed or withdrawn at any time 

for any reason in the so le discretion of Fitch. Fltch does not provide investment advEce of any 

sort. Ratings are nota recommendation to buy, sell, or hold any security. Ratlngs do not 

comment on the adequacy of market price, the suitability of any security for a particular 

investor, or the tax-exempt nature or taxability of payments made in respect to any security. 

Fitch receives fees from issuers, lnsurers, guarantors, other obligors, and underwriters for 

rating securities. Su eh fees generally vary from US$1,000 to US$750,000 {or the applkable 

currency equivalent) per issue. In certain cases, Fitch will rate a!l ora number of issues issued 

by a particular íssuer, or in su red or guaranteed by a particular insurer or guarantor, for a 

single annual fee. Such fees are expected to vary from US$10,000 to US$1,500,000 (or the 
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applicable rurrency equivalent). The assignment, publi:cation, or dissemination of a rating by 

Fitch shall not constitute a consent by Fitch to use its name asan expert in connection with 

any reglstration statement filed underthe United S tates securities laws, the Financ:ial 

Services and Markets Act of 2000 of the United Ki'ngdom, or the securities .laws of any 

partí e u 1 a r ju risdictio n. Due to the relative. effi dency of electro n:ic publlfshing an d distribution, 

Fitch research may be availabfe to electmnic subscribers up to three days earlier t han to 

print subscribers. 

For Australra, NewZealand, Taiwan and South Korea only: Fitch Australia Pty Ltd holds an 

Australian financia! services license (AFS.Ifcense no. 337123) which authorizes .it to provide 

credit ratings to wholesale cHents only. Credit ratings information published byFitch is not 

intended to be used by persons who are retail clients within the meaning ofthe Corporations 

Act2001 

Fitch Ratings:, lnc. is registered with the U .S. Sec.urities and Exchange Commission as a 

Nationally Recognized Statistical Rating Organ.ízatr.i'on (the "NRSRO"}. W hile certain ofthe 

N RSRO's credit rating subsidiaries are listed on ltern 3of Fornn NRSRO andas su eh are 

authorized to issue credít ratings on behalfofthe NRSRO (see 

https://www.fitchrat ings.com/site/regu latory}, other credit rating subsidia ríes are not listed 

on Form N RSRO (the "non-NRSROs"} and therefore credit ratings issued by those 

subsidíaries are not issued on beha!f of the N RSRO. However, non-NRSRO personnef may 

participate in determining credilt ratíngs issued by or on behalf of the NRSRO'. 

REA D LESS 

SOLICITATION STATUS 

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated 

entity/issuer ora related tnírd party. Anyexceptions fol\ow below. 

ENDORSEMENT POLICY 

Fltch's intemational credit ratings produced outside the EU orthe UK, as thecase may be, 

are endorsed for use by regulated entities within the EU orthe UK, respectively. for 

regulatory purposes, pursuant to the terms ofthe EU CRA Regulation or t he UK Cred it 

Rating Agencies {Amendment etc.) (IEU Exit) Regu\ations 2019, as the case may be. Fitch's 

approach to endorsement inthe EU and theUKcan be·foundon Fitch's Regu \atory Affairs 

page on Fitch's website. The endorsement status of internatf.onal credit: ratings ís provided 

within the entity summary pageforeach rated entay and inthetransact.ion detail pages for 

stru.ctured financetransactions on the Fitch webs1te. These disclosures are updated on a 

daity basis. 
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- ·-·------- ------ IJE(;!..ARACION NOT ARJAL J\JRADA 

En ITii Despacho Wo1arial. et1 la Ciudad de Panamá, Capital de la ~a y Cabe~Ja del Cín:uiloo No(arial de! 

mis..'l10 ncmbre, a los sie1e (7) dlas del mes de Jttb de dos mi t~inliunCJo (2021), é!ll!e mi, MORI\9A MARJ..EJ\Irs. 

VE !..ASCO CEDEr40, forotario Publico duodecim3 del Circuito de Pana:ná.ton ~a de ir:len1idad persooal nümero 

ocho-doscienlos cinCIJEflla-trescientos lreima )' ocho f8-25()..l38}. co~ió persooafmente FEDERICO ALfARO 

BOYO,var{m, pan¡Jneño, mayor (le edad, casada. \lelloodeesiA!iciudad, portadOf á e la cédula de idenlidad per5ooal 

nú111em ochf)-setecientos ÓIICUenra y nueve-mil seiscientos catOLCe (e-í5S-1614i), ea calidad de· PRESfl!}ENTE OE 

lA JUtfTA OlRECTlVA; RAFFOUt ARAS PINZON, 1ar:m. panameóo, mayor de edad, casa:kJ, ~ecino de esta 

ciudad, portador de ra ceéula de idenlida:t persoJIOl nün:ero nueve-ciento veninue'o'e-Oehocientos 00\oenta 1 dos rs-
12!1-892), en su corulK:ibn de GERENTE GENERAL; RAFAEl SABONGE VILAR, varon, panarooio, mayor de edad, 

casa® . 'lecino de. esta ciudad, ¡tOOador de la cédula de idenlidad personal núTne~o oct\IJ-se1eciell1.os veinlílmo-dos 

mil cllaTenta YIIJJO ¡s-n1-2041 ~. tln su calidad <le TESORERO DE LA JUNTA DIRECTIVA y JUUETA. CORD08A 

DE LEON, mujer. panameña, ma1f01 de edad. casara, '>"eeina de es\a ciudad, jX)rtadora de la cédula de il:fen1lda-:!. 

personal m)mero oct\IJ<Ua1roc:ie.ll1os !Jetnla- setecientos dos:(a-43()>. 702). tln su condi:ibn de VICEPRESIDENTE DE 

AD!IIIN~TRACION Y FINANZAS. to:los de la enli:l'c.d crerom·¡nada AEROPUERTO INTERNAC10NA!... DE 

TOCUMEN, S.A., d€-bida~T~EI"Ile insc.rila en la Fi!:il~ ninnero cualrocientos IJeíma y dCG mil dOGtienros. 0011en1a1 

(4 32290), Ot:Jcumenl<l RE DI nürr.ero cua!Jo::ientos dncuema y set5 míl cienlo cuatro (450104}. de 1a Seccion 

t.le~!il, del R.eg'stro Públicc respeai~amente, peJSonas quienes: conozro y a fin de da! cumplimiento a las 

disposiciones contenidas en el Acuerdo cero ocho-dos mil (&3-2COO} ~ Ytlinlicfás (22) de ma)•o de dos mil (2000}, 

; modi{;;i!OO por el Aw:Ndo ~o sie~e-Oos. mil dos. \Oi -2002} •Je 14 óe OC\uore tle 2002. am!Jos emilidos ;:<l{ !a 

Superintendencia del Mercado de Valores, qlieaes me solid1aron e~lendlera esta diligencia· Elajo< la gra•'Edéld del 

juramento, y coo pleno oo.nocimiento de las CGfiSecuefiCia civiles y ~les que se derilfan d€;1 delitC> 6e falso 

testimonio reglhdo por el Artícukl :!M (Texto Úci::o) del COO~o Penal, exponen a continuc."'Ción: - - - -- - ---­

a. Que cada uno cte los jirmanles na revisar.lo ros f.sL<:dos Financaos Anua~ conespondieMls al periodo del 

primero (1) de enero~ dos 1M 'lé'Jili! (21.l20l ~ t1~ima y unu (31l de ói:ierrore de- d!ls. mi veinle \2020), aproba:los 

en la Ocla'f8 Reunión Exlra:xd'inalia de la Junla. Oirec1ilfél> ele· la sociedad anónima oenom&1ada Aeropueoo 

lntemacinnal de Tor.umen, S.A. t tllebrada previa convoca!Oiia ~1 seis {6~ de j\IOio de 005. mit veintiuno. (2021 ).--­

b. Que a Sl.IS juicios. los Estados f inancieros no contP.nen mfonw::iones o declaraciones. falsas sobre hechos de 

Importancia, ni omiten infoonaoon sobre nethos de ¡rnpcnancza que deben s:et di<M;rados en vin.ud del!Vccreto ley 

uno Hi de mil na~-ecientos r.:lven!a 't nae\<e (1999) y sus req!amentos, o q-ue deban se( di~ulgados para q11e las 



declar;;ciones hechas en di::ho infoone no sean tende:.ciosas o er'lgaoosas a la ha de las circunslancias en las que 

fueron hechas.------······-·····---··-·---··-····--··-··-·-···--·-------

c. Que a SIJS juicios los Estados FlnancEt'os Anuales ~ cua"qmer otra ifl~ormación flrumciera incluida en el mismo, 

representan razonablemente en lodos sus aspectos la condicillrl financiera y los resultados de las operaciooes del 

AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, S.A p;ro el periodoccnespondienle al primero {1) de enero de 

dos mJ ~1e (2020} allreinla y uno (ll ¡ de <IIK:iembre de 005 n1il veinte (2020) --·-·······-------···-·-··--·­

d. Que los firrnan1es: FEDERICO ALfARO BOYO (PRESIDENTE). RAFFOUL ARAS PINZON {GERENTE 

GENERAl). RAFAa SABONGE VILAR (TESORERO) y JUUETA CORDOBA DE LEON (VICEPRESIDENTE DE 

ADMI~ISTRACIÓN Y FINANZAS) del AEROPUERTO INTERNACIONAl.. DE TOCUMEN. S.A.---

- d.1 Son responsables del establecilmento y man~umicnto. de contrdes internos de la empresa AEROPUERTO 

INTERNACIONAL DE TOCU~~N. S.A.·············--- ·-·-------

- d.2 Han diseñado bs mecanismos de oonlrol interno que g:aran1icen que toda la lnloi'TllaGión de inportancia sean 

hechas de su cono001iento, partcularmente durante el peoodo en el que k:s reportes han sido preparados. -­

- d.3 Han e>iall.laOO la efeclividad de los controles ;nlcmoo den1ro de los nD~-enta (90) días pre'llios a la ernision de 

los Esiados Financieros. --- -------------········-----
- d.4 Han presen1ado en el Eslado Financiero sus ooncrusiones sobre la efectiooacl de bs controles in1emos oon 

base en las evaluaciones eiectuar:!as a esa fecha. --

e. Que cada uno de los firmantes ha re~-elado a los audito:es de AEROPUERTO INTERNACIOW.L DE TOCUMEN. 

S A. y la Gerenc.ia de Auditoria lnlema k> stguienle:- - -------------

- e.' Todas las delitiefl.Cias signi!icali'las que su~an en el marco del d1s.eiio y operacióo de los oonlroles internos .• 

que puedan ~ar nega1iYarnen!e ra capa:;idad de AERO?t.IERTO INTERNACIONAL DE TOCUt.I.EH. S.A. para 

registrar. procesar y reportar ;nronnací:lrl financiera, e Mld!Cac!O a los audí1ores cualquier debilidad existenle en los 

CXlOO'oles intemos.--

- e.2 Cualquier iraude, de importaocia o no, que in~~re a la wmslración u olros ern¡:Aeaclos que ejerzan llll rol 

signiocaüvo en la e',.ecuc«':fl de los. coo1roles inlernos de AEROPUERTO lf'fTERNACIONAL DE TOCUMEN, S.A.­

f. Que ta:la \IDO de IDS flrmanles ha re'l'elado a bs a~d~ores e.xtemos de la existeocia o no de cambios significaU-..os 

en IDs cootrola<o inlernos de AEROPUERTO INTERNAOIONAI. DE TOCUMEN, S.A o cualesquiera c.\ros factores 

que puedan afectar en foona importante tales coolrole~ coo ¡x:steriOO:Iad a la iect'.a de sus evaluaciones. incluyendo 

la formulación de acaones oorrectiYas con 1especto a deficiencias o é€bilidades denlro de la eJllilreSa. ---·­

Asi terminaron de exponer los De-.:laf'i!ll1es 'f leida como les fue es!a diT!§entia en preseocia de los lesl~ 
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insrumentales, SIMJON RODRIGUEZ., varón, panameño, portadOf de la cédula de iden1idad numero nue•~e- o'Ertlo 

~eterna y cuatro-dosr.ienlos (9·174-200) y Al.EXIS GUERREL RODRIGUEZ, varón panameño. portadOf de la cédula 

de idenlila:l número och!rcuatrcx:ientos cc~~nla y seis-se:Scienlos siete (S.4!1&007),COllforme ~ impar1ieron su 

aprobación y la firman todos para Cilns4ancia, ante mi el no1ario, que dO)' fe.-
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~~ 
PRESIDENTE. 

RAFFOUL ARAB PINZON 

GERENTE GENERAL 

r 1 

{~ a~Ll.::;Ji// 
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GERENTE DE ADMINISTRACIÓN Y FINANZAS 
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¡o 
Nolati'él Públioo-ducdécima del Circuito de Palrfa '" L' , ••~·-.u 
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Deloitte. 

INFORME. DE LOS AUDITORES INDEPENmEN1ES 

A la Junta mrectüva y Acc¡onrsta de 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 

Opinión 

Deloitte,lnc. 
Contadores Públicos Autorizados 
RUC 16292-152-·1!55203 D. V. S5 
Torre BaflCQ Partama, piso 12. 
Avenida Boulevardiy la, Rotonda 
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Hemos aud'ítado los estados financieros del Aeropuerto Internacional de Tocumen. S.A. ('la Compañía "), 
que comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2020, e! estado de gananc ia o pérdida 
y otro resultado integral, el estado de cambños en ei patrimonio y el estado de flujos de efecti~<e por el afio 
terminado en esa fecha, y las notas a los estados financieros, asr como un resumen de !as politicas. c.ontables 
significativas. 

En nuestra opinión, los estados tinancieros adju:nt.os presentan razonablemente, en todos los a-spectos 
importantes, ia situación ii"nan.ciera del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. al 31 de díciembre de 
2020 y su desempeño financiero y sus flujos de efecti~<e por el año telilminado en esa fecha de acuerdo con 
las Normas lntemacionales de' Información Financiera (NllF)-

Bases para la Opinión 

Realizamos nuestra auditoría de acuerdo con las. NoFmas !ntemaciooales de Aud¡toría (NIA). Nuestms 
responsabilidades de conformidad con esas normas se d'escñben detalladamente en la sección 
Responsabilidades del Auditor en la Auditoría de los Estados Financieros de nues-tro fiofui!lfll1e. Somos 
independientes de !a Compañía de acuerdo con el Có<ligo de· Ética para Profesionales de la Contabilidad del 
Consejo de Normas lntemacionales de Ética para los Contadores Profesionales (Códi.go de ÉtiCa IESBA) y e~ 
Código de Ética Profesional para los Contadores Públicos Autoi!Fzados. de !Panamá (Capitulo V de la Ley 57 
del 1 de septiembre de 197&), y hemos wmplldo las demás responsabilidades de ética de conformidad coo 
esos requerimientos y con el Códig'o de Etica IESBA. Cons.ideramos que la e,.;den.cia de auditorfa que hemos 
obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una bas.e para nuestra opinión. 

Asunto de Énfasis 

Dirigímos la atención a la Nota 1 de los estados financíeros que se. acompañan la cual indoca que la Em.presa 
evalUÓ el negocio en marcha al 31 de dfdembre de 2020 para valorar la necesidad de reconocimiento o 
revelación en los estados nnancíeros. Con base a esta evaluación,. se detenninó re..elar el rmpacto COVIO-· 
19, calificado como pandemia por ~a Organ¡:zacfónt Mumdial de la Salud durante· el mes de ma12o de 2020. La 
Ad"ministra.ción ha realizado una evaluación de la situación actual conforme a la mejor infom:1ación disponible 
a la fecha. Nuestra opinión no se modifica respecto a este asunto·. 

ASII.Intos Clave de la Auditoría 

Los asuntos clave de la auditoría son aquellos asuntos que, segun nuestro j uicio proresionaJ, han sido· de· 
mayor significati\lidad en nuestra auditoría. de los estados ñnc:~ncíeros. de~ período actual. Estos asuntos han 
sido tratados en el contexto de nuestra auditoría de los estados financiero-s en .su conjunto y en la formación 
de nuestra opinión sobre estos, y no expresamos una opinión por separado sobre esos asuntos. 

IOe·loitte LATCO 
F inna miembro dé 
Delo[tte Touche Tohma~su Umitedl 



Reconocimiento de Ingresos 

El reconocimiento de ingresos se identificó como un 
asunto cla~<e de auditoría debido al cambio en el 
reconocimiento y principios de medición en los 
contratos subyacentes a través ele los tipos ingresos. 
La evaluación det reconocimiento, la medicioo y la 
re\elación de ingresos requirió un esfuerzo de 
audi!oria significaU\0 en cada t1po de Ingresos y tipo 
de contrato. 

Como resu~ado de COVID-19, los ingresos por 
ser>.icios aeroportuarios de operación y comerciales 
disminuyeron sustancialmente, también se otOfgaron 
a los inquilinos concesiooos de arrendamiento en 
forma de reduccFones a la renta pactada como alh.íos 
pro\isiona!es relacronadas con los arrendamientos 
de espacio y uso. Esto afectó prineípalmen!e los 
ingresos par alquiler, por lo tanto, las concesiones de 
alquiler fueron un área clave adicional de enfoque 
debida a la complejidad de los acuerdos de 
concesión, sus términos illdi\lfdualizados y el valOf 
de las reducciones otorgadas_ 

Otta información 

Cómo el Asunto fue Abordado en Nuestra 
Auditoría 

Nuestros procedimientos de auditorfa erJ esta área, 
incluye, entre otros: 

• Comprender los procesos y probar ei control 
c!a~.e sobre los tipos de ingresos, tomando en 
consideración los contratos nue\Os o 
modificados. 

• Para los ingresos de servicio aeroportuarios, 
se wrtlicaron los contratos, bitácOfas de uso e 
informes para corroborar las ftuctuaciones, 
modfficacrones y la correlación con los 
ingresos registrados. 

• Solicitar y obteoor confim1aciones de una 
muestra de aerolfooas de los números de 
pasajeros utilizados en los procedimientos 
anteriores; 

• Vertficar y realizar muestra de los aH\Iios 
pro-.isiona!es de arrendamiento otorgadas por 
COVID-19 para óeterminar la precisión de la 
medición contra los términos únicos y 
modfficactones de los respectiws contratos de 
concesión. 

• Evaluar las reí/elaciones re:lellafltes en los 
estados financieros utilizando nuestros 
conocimientos obtenido de las pruebas y de 
acuerdo a los requisitos de las normas 
contables. 

La Administración es responsable de la otra infoonacloo. La otra información corresponde a la informaclón 
incluida en el informe IN-A, pero no incluye los estados financieros y el infurme del auditor sobre los 
mismos. Este informe se espera que esté disponible para nosotros después de la fecha del informe del 
audi!Of. 

Nuestra opinión sobre ros estados 1ínarn:ieros no cubre la otra información '1 no expresaremos níngooa 
forma de conclusión de aseguramiento sobre la misma. 

Junto con nuestra auditoría de los estados finaneleros, nuestra responsabilidad es leer la otra información 
arriba identificada cuando esté <.lisponible y, al hacerlo, considerar si la otra información es materialmente 
inconsistente con los estados ñnancreros o con nuestro conocimiento obtenido en !a auditoría o que de 
otra manera parezca tener errores materiates. 

Cuando leamos el informe IN-A, si condulmos que hay un error material en el mismo, se requiere que 
comuniquemos el asunto a los encargados det gobierno y a las autoridades regula!mias en casa de ser 
aplicable. 



Responsabilidades de la Administración y de los encargados deJ gobierno corporativo en relación 
con los estados financieros 

La Adminíslradón es respor!Sable por la preparación y presentación razonable de los estados financieros 
de conformidad con las NUF, y del control interno que ia Administración determine como necesario para 
permitir la preparación de los estados financieros que no contengan errores importantes, ya sea debido a 
fraude o error. 

Al preparar los estados financieros, la Administración es responsable de evaluar la capacidad de la 
Compañía para cootinuar como negocio en marcha, re\elando, según corresponda, los asuntos 
relacionados con el negocio en marcha y utilizar la base de negocio en marcha, a menos que !a 
Administración pretenda liquidar la Compañia o de cesar ras operaciones, o bien no exista otra alternativa 
rearista. 

los encargados del gobierno corporatiw son responsables de supe!'.isar e! proceso de información 
linandera de la Compañia. 

Responsabilidades del auditor en la auditoria de los estados financieros 

Nuestros objetil.os son obtener la segundad razonable de que !m; estados financieros en su conjunto no 
tienen errores fmportantes, ya sea debido a li"aude o error, y emitir un informe del auditor que incluye 
nuestra opinión. La segurid<iid razonable es un allo ni\el de seguridad, pero no es una garantía de que una 
auditarla ftewda a cabo de acuerdo con las N lA siempre detectará un error importante cuando éste exista 
Los errores pueden surgir de fraude o error y se consideran importantes si, índhidualmente o de manera 
acumulada, puede esperarse que inftuyan en las decisiones económicas de los usuarios en base en estos 
estados financieros. 

Como parte de una audítoña de conformidad con !as NIA. ejercemos el juicio profesional y mantenemos 
escepticismo profesional durante !a aud¡toria. También: 

• 

• 

• 

• 

tdentlficamos y evaluamos los riesgos de error importante en los estados financieros, debido a fraude 
o error, diseñamos y realizamos procedí m ientos de audltorra en respuesta a esos riesgos, y obtenemos 
e\lidencia de auditarla que sea suticiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinión. 
El nesgo de no detectar un error importante que resulte de fraude es mayor que uno que resulte de 
error, debido a que el fraude puede inwlucrar colusión, falsificación, omisiones intencionales, 
declaraciones erróneas, o fa 'uiolación del control interno. 

Obtenemos una comprensión del contra! interno relevante para la auditoría con el fin de disef'lar 
procedimientos de auditoría que sean apropiados e;¡ las circunstancias. pero no para el propósito de 
expresar una opinión sobre la efectí\lldad del cootrol interno de la Compañía. 

Evaluamos to apropiado de las políticas contables u!iiiz.adas y la razonabilidad de las estimaciones 
contables y las revelaciones relacionadas hechas por la Administración. 

Concluimos sobre Jo apropiado del uso por parte de la Administración de fa base de contabilidad de 
negocio en marcha y, con base en la e'lidencia de auditoría obtenida, si existe una incertidumbre 
Fmportante en relación con ewntos o condiciones que puedan dar lugar a una duda significativa acerca 
de la capacidad de la Compañía para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe 
una incertidumbre importante, se requiere que dirijamos !a atención en nuestro infomle de auditoría a 
las re\elaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas te\E!aciooes son inadecuadas, 
modifiquemos nuestra opinión. Nuestras conclusiones se basan en la ~deflcía de auditoría oblenida 
en la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo. los ewlntos o condiciones futuras pueden 
causar que la Compañia deje de ser un negocio en marcha. 



Deloi:tte. 

• E\aluamos !a presentación, estructura y contenido gerrerales de los estados financieros, incluyendo 
las re\elaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y e~oentos subyacentes rle 
marrera que logren su presentación razonable. 

Nosotros comunicamos a los encargados de! gobierno corporatiw lo referente a, entre otros asuntos, el 
alcance y la oportunidad de ejecución p!anmcados de la auditoría y los hallazgos signiiicati1JOS de audítorla, 
incluyendo cualquier deficiencia significativa det control interno que ldentifiquemos durante nuestra 
auditoría. 

Nosotros tambíérJ pmporcionamos a los encargados del gobierno COip()(a!im, una declaración de que 
hemos cumplido con !os requerimientos de éttca rele;antes en relación can la independencia y les 
comunicamos todas las relaciones y olros asuntos que puedan, de manera razonable, pensarse que 
afectan nuestra independencia, y cuando sea aplicable, las correspondlentes salvaguardas. 

Entre los asuntos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporat!w de la Compañia. 
determinamos aquellos que han sido !os más signrncat[1JOs en la aiKiitoría de los estados financieros rlel 
periodo actual y que son, en consecuencia, los asuntos cfaws rle la auditoría. Describimos estos asuntos 
en nuestro informe de auditoría sa!;,o que las disposíciorres legales o reglamentarias prohíban rewlar 
públicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un 
asunto no se debería comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las 
consecuencias adversas de hacerlo superarían los beneficios de interés públíco de tal comuntcación. 

la Socia a cargo de !a auditoría que origina este informe rle los auditores independientes es lesbia Reyes. 

~Hu. 
7 de julio rle 2021 
Panamá, Repúbllca de Panamá 



Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiarla del Estado de la República de Panamá) 

Estado de situación financiera 
31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

Activos 

Acfuros no corrientes 
Inmuebles, equipo y mejoras a la propiedad, neto 

de depreciación 

Construcciones en proceso 

Impuesto diferido activo 
Adelanto a cootralistas 

Adelanto a compras en el extranjero 

lnventalios, neto 

Fondo de cesantia 

Total de activos oo corrientes 

Activos corrientes 
Efectivo y depósitos en bancos 

Cuentas por cobrar: 
Clientes 

Partes relacionadas 
Otras 

Menos: prollisíón por deterioro de et~enlas incobrables 

Total de et~entas por cobrar, neta 

Gas!os pagados por anticipado 

Impuesto sobfe la renta pagado por anticipado 

Total de activos comentes 

Total de activos 

-5-

Notas 

4 

5 
15 

6 

7,8 

22 
8,22 

2020 2019 

686,657,073 686,018,520 
1,280,099,440 1,254,385,557 

13,317,159 13,020,347 
l40,844 233.527 

28,450.089 39,613,680 
2,411,339 2.415,063 
4,174,548 3,995,851 

2,015,250,492 1 '999,682,545 

00,721,896 157,255,819 

19,281,408 18,207,618 
129,771 213,967 

11,719 72,328 

19.422,898 18,493,913 
(10,972,002) (7,005,23S) 

8.449,996 11,428,675 

314,379 411,46"1 
31.382,578 

130,868,849 169,005,955 

2,146,119.341 2,168,778,500 

{Continúa) 



Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Repúb!k:a de Panamá) 

Estado de situación financiera 
31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

Patrimonio y pasivos 

Patrimonio 
Acciones comunes; autorizadas 1,000,000 con valor nominal; 
de B/.20.00 cada una, todas emiiidas y en circulación 

Capital adicional pagado 
Utilidad acumulada 

Cuentas por cobrar accionista 
Impuesto complementario 

Total de patrimonio 

Pasivos 
Pasivos no corrientes 
l ngreso dfferido 
Bonos poc pagar 
Cuentas por pagar a cooces1onaoos 
Depósllos de garanlias da concesionarios 

Provisión para beneficio a jubilados 
Prima de antigüedad 

Total de pasivos no comentes 

Pasivos corrientes 

Bonos poc pagar 
Préstamo por pagar 

Intereses por pagar 

Retenciones a coo!ralistas 

Cuentas por pagar partes relacionadas 

Cuentas por pagar otras y gastos acumulados por pagar 

Cuentas por pagar a roncesionarios 

tmpuesto sobre la renta por pagar 
Otros impuestos por pagar 

Ingreso dffeñdo 

Total de pasivos comentes 

T otat ele pasivos 

Total de patrimonio y pasivos 

Notas 

8 

11 
12 

14 

12 
13 

9 
8 
10 

16 
11 

Las notas que se acompañan son parte lntegral c:le estos estados financieros. 
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2020 

20.000,000 

307,661,033 
230,329,202 
(15, 170,000} 
(14,867,563} 

527,952,672 

64,117,345 

1,397,511,596 
142,564 

7,087,792 

4,286,468 
3,525,875 

1,476,671,640 

8,641,289 
25,000,000 

11.438.217 
12,197,355 
16,367,431 

44,339,945 

15,100 

23,495,692 

141,495,029 

1,618,166.669 

2,146,119,341 

2019 

20.000,000 
307,661,033 
216,016,282 

(15, 170,000) 
(14,148,1 06) 

514,359,209 

72,9!31,664 
1,404,745,440 

131,486 
7,112,818 

4,833.185 
3,665,316 

1 ,493,479,92'9 

7,853,600 

9,988,235 

17,543.060 
15.318,887 

34,916,332 

26,928 

11.472.430 
39,375,088 
24,444,712 

160,939,362 

1,654,419,291 

2,168,778,500 

(Concluye) 

,J} m. 



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

Estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

Operaciones continuas 

Notas 

Ingresos operativos 8, 17 
Otros ingresos 16 
Depreciación 4 
Costos de personal 18 

Reparaciones y mantenimtento 
Electricidad, agua y teléfono 

Fondo Especial para el Desarrollo de la Administración 

Nacional de Aeronáutica 8 
Honorarios de la Organización de Aviación Civl! Internacional 

y otros gastos relacionados 

Pago por concesión de Panamá Pacífico 26 
Otros gastos 20 
Costos fmanciems, neto U! 

Utilidad antes de impuesto sobre la renta 

Impuesto sobre la renla: 

Comente 
Diferido 

Total de impuesto sobre la renta 

Ganancia del afio 

15 

las notas que se aoompafian son parte integral de estos estados financieros. 

7. 

2020 2019 

88,502.026 258,890,274 
85,077,264 

(17,997,902) (18,213,758} 
(28,260,308) (39,787,741) 

(9,627,125) (8,358,534) 
(6,092,929) (8,320,645) 

{4,500,000} (15,000,000) 

{8,897, 102) (7 ,389,613) 
(2,500,000) (2,500,000) 

(18,291,452} {17 ,873,387) 
(62,048,204} (29,012,196) 

15,364,268 112,434,400 

(1,348,160) {34,301 ,750) 

296,812 (114,001) 

(1 ,051 ,348) !34,415,751) 

14,312,920 78,018,649 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

1':10tado do cambios on ol patrimonio 
pOr ~.>1 iill1o tarmlnadQ 1111 ~1 d~ dlcl~mbrtil dl;l 2020 
(En balboas} 

C<1pltal C~<~~.>nt<~s por 
Acciones adicional Utilidad cobrar Impuesto lota! d~.>l 

Nota comune11 pagado acumulada accionista complementarlo patrimonio 

Saldo al31 do r:llclombro do 2018 20,000,000 307,661,033 162,997,633 (12,1;170.000) ( 1:2,000,1 06) 465,028,560 

Ganancia del ano 78,018,649 iil,(l1l!,€l49 

Contribuciones y dlstribilclón al aecloni&tll 
Dividendos declarados 21 (25,000,000) (25,000,000) 
Cuentas por cobrar accionista (2,500,000) (2 '500' 000) 
Impuesto complementario (1 '188,0001 (1 '1 88,000) 

Total de contribuciones y diWibuclorles al accionista !25,000,0001 ~2,500,0001 {1 '188,0002 !28,688,000) 

SllldOIII :.11 d.rt Cllel~brl;l de 20111 .20,000,000 so;,ae1 ,033 ;i16,016,21.l:Z (16, 170,000) (14, 148, 106) 514,359.209 

Oan<~ncla del allo 14,312,920 14,:31<!,920 

Contribuciones y distribución al <ICCIOrW;~ta 

lm¡:u.Jeslo complementario ¡7Hl,457) (719,4571. 
Total de contribuciones y distribuciones al aeetonlst<~ F19,4572 F19.457J 

Saldo al 31 dé dh::l&mbm da 2020 20.000,000 307,661.033 230,329.202 (15, 170,000) (14,867,5133) 527,952,672 

L.as notas que so acompal!an son pane Integral de estos estados financieros. 

-S-
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Repüblica de Panamá) 

Estado de flujos de efectivo 
pg.r el año terminado el 31 de diciembre de 2021l 
(En balboas) 

flujos de efe«ívo de las ac!ívidades de operación: 
Ganancia del año 
Ajus!e por: 

Depreciación 
Reversi<m de provisión de impuesto de inmueble sobre mejoras 
Provisión para cuentas de dl!doso cobro 
Provisión para beneficio a jYbilados 
ProviSión para prima de antigüedad 
Pérdida {ganancia} por ver~ta de acilvos lijos 
Costas fmancieros, neto 
Amortizacíón de costos de emisioo 
!mpues!o sobre la <anta reOOI'IOCido en er %lado de ganancia o pérdida 

y ~;!ro resul!ado imegral 

Camblos en activos y pasivos de operaciones: 
(ALimento} dism¡nm::ióro en cuentas pGf cQbrar 
Disminucíófl en inventarios 
Disminución en gastos pagados por amicipado y o! ros activos 
Disminución en adelantado a compras en el elrtranjero y contratista 
Disminución en ingreso diferido 
Disminución en cuentas por pagar y otros gastos awmuiados por pagar 
(Disminución) Aumento en gas!os aCIJmulados por pagar y otros pasivos 
Aumemo de CIJentas por pagar con partes relaciorJadas, neto 
Disminución dej fondo de cesanlia 

Flujos procedellte~ de las actividades de operación: 
Impuesto sobre la renta pagado 
lntef%% recibidas 
Intereses pagados 

Efectivo neto utiUzado en (provenien!e de) las actividades de operaciófl 

Flujos de efectivo dll" !as acllllldades de inV&I'Siém; 
Pago para romrtrUCGiooes en proceso 
Adquisición de activos fijos 
Cambio en ade!amo a cootrallstas 

Eledivo neto utilizado en las adMd!ldes de inversión 

F~ujos de efectivo de las actividades de financramiento: 
Dividendos pagados 
Cuentas por cobrar accionista 
Produdo de préslamo por medio de línea de crédito 
Pago de booos 
fondo de fideicomiso de garantía 
lmpues!o compíementario 

Efec1lvo fleto proveniente de {utilizado en} las actividades de fínanciamient~; 

Disminución neta en efectivo y equivalente de efectivo 
Efectivo y equivaten!e al inicio de! aoo 

Efecli>lo y equi\laloote al fmal del aoo 

Las ootas que se acompalian s011 parte integral de estos estados financieros. 
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Notas 

4 
16 

20,22 
14 

19 
12 

15 

4 

21 

13 
12 
7 

7 

2{12Cl 2019 

14,312,920 78,018,649 

17,997,902 18,213,758 
{39,375,008) 1,787,872 

3,007,664 2,076,247 
(546,717) 528.257 
389.167 525,175 

80,077 {340,912) 
60.640,756 27.694,500 

1,407,446 1,317,687 

1,051,348 34,415,751 
59.86S,477 164,236,993 

(9'28,005) 743,213 
3,724 273,004 

97,082: 247,006 
6.595,802 24,93!1, 175 

{9, 823.359) (15, 783,371) 

(6, 141 '790} (15,905, 168) 
(44, 783,407) 628,798 

1,048,544 203,968 
(178,697) (14B,633) 

7,754,391 159,435,965 

{18,771 ,031) 
489,598 932,487 

(84,727,712) (84,843,750) 
(76.483,723) 56,753,671 

(5,486,501} {101,993, 159) 
(990,551) (3,836,711) 

(1,069.434} 
(6,477, 052) (1 06,899.304) 

(25,000,000) 
(2,500,000) 

25,000,000 
{7,853,691) 

(224,832) {1,4S7,544) 
(719.457} j1 ,188,000) 

16.202,020 (30, 175,544) 

(66,758,755} (80,321' 171) 
87,734,980 168,056.157 

20,976,225 87,734.980 

!J. 'S 



Aeropuerto Internacional de Tocumen, SA 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá} 

Notas a !os estados financieros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2620 
(En balboas) 

1. Información general 

Constitución e información general 

El Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. {en adelante "la Compañia") fue constituido mediante 
Escritl.ll'a No.2018 del 11 de abri! de 2003, e inscrito en la sección mercantil de soctedades anónimas, y 
está bajo el marca regulatorio para la aómírustración de los aeropuertos y aeródromos de Panamá según 
Ley No. 23 del 20 de abril de .2003. Mediante Resolución No.30 del 9 de abril <le 2003, el Ministerio de 
Economía y Finanzas autorizó la expedición del Pacto Social de constitución de la Compañía que 
administra el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. (en adelante 'el Aeropuerto"). 

la acli~Adad de la Compañía cooslste en prestar el seNcio púbfico de admírustración del Aeropuerto con 
criterios de eñciencla, transparencia y trato igualitario, a lin de garantizar un sef\icio de calidad a !os 
usuarios. Sus principales ingresos pro..tenen del cobro de tarifas a las aerolíneas por los vuelos 
internacionales e impuestos de salida de los pasajeros. asi como alquileres y concesiones comercfales de 
áreas dentro de las instalaciones del Aeropuerto y ser.ricios básicos. 

La oficina principal de ta Compañia está localizada. en el corregimiento de Tocumen. Distrito de Panamá. 

1.1. Impacto COVID-191 Negocio en marcha 

la pandemia mundial porCOVID-19 ha afectado significativamente la ecooomia partameña e internacional, 
tentendo importantes impactos ad-.ersos en toda la industria aeronáutica debido a las medidas agresivas 
para reducir la propagación del l¡jrus que muchos paises hall adoptado, incluidos las resiríccfones y 
prohibiciones de \!ajes. Estas medidas, si bien necesarias, resultaron en una disminución dráslica de las 
operaclooes del Aeropuerto ':1 afectaron !a confi<mza de los pasajeros, lo que resultó en un descenso sin 
precedentes en el \Oiumen de tráfico en el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 

En Panamá, el Gobíemo mediante el Decreto Ejecutí\0 No.244 de 19 de marzo de 2020 suspendió de 
forma temporat los vuelos internacionales de pasajeros desde y hacia Panamá, lo que resultó en una 
reapertura total de las actividades hasta el 12 de octubre; a partir de esta fecha, el tráfico de pasajeros del 
Aeropuerto ha experimentado un crecimiento promedio mensual de 94.3%, cerrando el año 2020 con un 
total de 4.5 millones de pasajeros en tránsito a tra\és del Aeropuerto. Si bien esta clfra representa una 
disminución del 72.7% en el tráfico de pasajeras con relación at año 2019. es un aumento importante con 
relación a los ni\eles de tráfico de pasajeros al inicio de la parniemia por COVID-19. 

Se espera que el mo\oimienlo de aeron<M!s continúe aumentando en el corto plazo, con un crecimfento 
promedio mensual del 27.1%. El mollimiento total de Aeronaws (Operaciones}, contempla el toial de 
atenizajes y despegues de aeronaves en el Aeropuerto lntemaciooal de Tocumen, S.A., fas cuales 
registran una variación en d¡c;¡embre 2020 comparárt.dolo con el mismo mes en 2019 de -56%. 

Los ingresos durante el año 2020 se vieron afectados por el impacto Coloid-19. En la industria aeronáutica. 
La crisis sanitaria Co~d-19 generó un frenazo para el sector transporte aéreo de pasajeros toque generó 
una disminución en los ir;gresos aeronáu1icos 68%. Los ingresos no aeronáuticos durante el afio 2020 
muestran una disminución de 67'>A> ya que se \ieron impactados dfrectamente por la declaración del 
Estado de Emergencia a nivel nacional e internacional generó medrdas provisionales de a!l\4o para los 
contratos de concesiones comerciales. 
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s¡n embargo, el camino hacia la restauración completa de loo seNcioo aéreos internacionales no se 
resolverá rápidamente con las vacunas para !a prevención del COVlD-19. El proceso de ~Jacunacfón de !a 
población mundial será muy lento para permitir una apertura internacional integral en el corto plazo. 
Incluso la distribución de !as vacunas enfrenta importantes obstáculos logislicos, po!iticos y econ.ómicoo. 
Se estima que tomará al menos dos años distribuir la ..acuna a nivel mundial y vacunar a una proporción 
Importante la población del mundo. Debido a esto. loo gobiernas seguirán siendo muy cautelosoo a la hora 
de abrir fronteras y se apresurarán a cerrarlas si surge la necesidad. A pesar de la recuperacioo del tráfico 
de pasajeros y el mollimiento de aeronaves que ha experimentado el Aeropuerto, la caída de tráfico en el 
año 2020 fue de 72.7%, superior al 56% que proyectamos durante el primer semestre del año. Por esto, 
hemos reiAsado nuestras proyecciooes para el período 2020-2024, donde se estima una recuperación de 
tráfico más moderada para loo próximoo tres años, con e! trálico internacional regresando a los ni~.eies de 
2019 hasta el año 2024. 

En el escenario de base, se espera que e! tráfico mundial de pasajeros se recupere a los nfvefes de 2019 
a partir de la segunda mitad de 2023 impulsado principalmente por la recuperación del tráfico interno de 
pasajeroo {a nivel mundial, el tráfico interno o doméstico representa el 58% del tráfico total de pasajeros a 
partir de 2019.) 

Para el año 2021, se estima una cantidad total de pasajeros en un rango entre 40% v60% por debajo de 
los niveles de 2019 (en comparación con 30% y 40% anteriormente). También redujimos nuestras 
expectativas para el año 2022, a un rango de 20% y 30% por debajo de los ni\eles de 2019 (en 
comparación con 15% y 20"k, anteriormente). 

Supuestos actualizadOs para el tráfico aéreo de pasaíeros 
Año Estimación actual Estimación anterior 

2020 Negativo 65%-80% Negativo 60%-70% 

2021 Negativo 40%-60% NegaUvo 30%40% 
2022 Negativo 20%-30% Negativo 15%-20% 

2023 Negativo 10%-15% Negatívo 10%-15% 

La Compañia ha tomado acciones agresi..as, enfocándooe en reducir los costos fijos, reforzar aún más su 
posícioo de liquidez y ajustar su tamaño, para lo que cree que será un enlomo de demanda debilitado en 
el Muro inmediato. 

• Costo del personal: La Compañfa recurrió a la reduccioo de la fuerza laboral a corto y mediano plazo 
como estrategias de ahorro de costos, a tra'l.és de la negociación de la suspensión de 
contrataciones oo imprescindibles, se redujo inicialmente el horario de trabajo de loo empleados y la 
p!anma al 50% durante óoo meses (mayo y ítmio), en el mes de jurto se efectuó una suspensión de 
contratos prorrogables en un 49%. En abril de 2021, el 24% del personal se encuentra con 
suspensión de cootrato por hasta 8 meses adicionales, de acuerdo co-n las modificaciones 
introducidas por la Ley 201 del 15 de marzo de 2021 que permite el reintegro de los trabajadores de 
forma gradual por sector económico. Esto contribuyó a que el cooto de personal para el año 
terminado el 31 de diciembre de 2020 disminuyera a 8/.28,260,308 en comparación con 
81.39,787,741 para el año 2019. 
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Pérdidas crediticias esoeradas cuentas por cobrar clientes 

Producto de la pandemia las cuentas por cobrar clientes p;esentan un aumento en morosidad al 31 de 
diciembre de 2020. las cuentas a más de 60 días incrementaron un 70% con respecto al año anterior lo 
cual conllelií en et aumento de la provisión de pérdidas crediticias esperadas en B/. 3,907,665, lo cual 
representa un 55% de incremento. Sin embargo, se espera que el porcentaJe de morosídad para el primer 
semestre del año 2021 baje sus nh.eles. lada vez que al aplicarse medidas de ali\tos financieros los 
concesionarios han manifestado su interés de so!ic¡tar arreglos de pagos, as! como pagar fas cuentas 
vencidas. 

La Compañía a efectos de dar cumplimiento a las disposiciones expedidas por el Gobierno Nacionai, en 
torno al Estado de Emergencia Nacional por el Co\id-19, así como también, en atención a las solicitudes 
de los concesionarios comerciales para renegociar sus contratos, ha emitido medidas de carácter 
transítorias y excepcionales aplicables a los concesionarios comerciales, durante este periodo de 
afectación. 

Las medidas temporales de ali'IÁO estaban ói\!didas en dos {2) etapas: 1-Cierre de Operaciones donde se 
facturó en loirtud del mantenimiento de Jos espacios para sah.aguardar los insumos y actlws; ser;icio diario 
de seguridad por lo espacios de los concesionarios, etc. y la Etapa 2, la Reanudación de operaciones que 
consiste en una reducción transitoria del canon de concesión, de forma proporcional. 

Cof1Strucción en proceso 

Las proyectos relacionados a la expansión del aeropuerto se \ieron afectados por la paralización temporal 
de la aciNdad de la construcción desde el 25 de marzo de 2020 de acuerdo al Decreto Eje<:u!í\0 No. 506 
del 24 de marzo, la rearn.Jdación se dio a partir de! 7 de septiembre de 2020 de acuerdo al Decreto 
Ejecuti\10 No 1036 de 4 de septiembre de 2020. Esta paralización de las obras tu1.0 como resuftado 
también la suspensión de la capitalización de tos gastos financieros por deuda de bonos destinados a !os 
proyectos de expansión del aeropuerto. los intereses generados por la deuda de bonos son por B/. 
55,898,156, de los cuales B/. 30,059,183 son capitalizados a las obras y 81. 25,838,973 se reconocieron 
como gastos de intereses correspondientes al periodo del 26 de marzo al6 de septiembre de 2020. 

Posición ® ligui®z: 

A! 31 de diciembre de 2020, la Compañia presenta fluj:o de operaciones negati1.0 por B/.76,483, 723 y al 31 
de marzo de 2021 presenta flujo opera!:i1.0 positi'!Kl por 81.9,073,389 y pérdida neta de B/.5,727,714. 

La Compañia implementó ciertas iniciativas para p;eservar el efecli\0 y mejorar !a posic¡ón de liquidez, 
incluyendo: 

• E! 12 de mayo de 2020 la Compañía suscribió una Unea de Crédito con Citibank, NA hasta por un 
monto de B/.25,000,000 para el financiamiento de tos planes de expansión, así como para el 
funcionamiento y mantenimiento de los aeropuertos baJo su administración. 

• La Compañía se encuentra en proceso de negociación para realizar una nueva emisión de bonos para 
refinanciar tos bonos existentes con vencimiento en 2036 y 2048 con capacidad para CAP EX 
adicionar y una oferta pública intermediada con consentimiento de salida . 
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En caso de que la nue\ICI emis¡ón se realice de acuerdo a lo planeado, el tamaño de la transacción será 
aproximadamente, de entre B/. 1 ,600 y B/. 1 ,800 millones en una nueva emisión de hasta 40 años. El 
objetill:l es alcanzar callficadones en el área de BBB en caso de una nuew emis1ón, siendo ésta también 
en el corto plazo una fuente de liquidez adicional para cubrir \J11 mayor faltante de recursos, y en el 
mediano y largo plazo brindaría un mayor margen de maniobrabilidad financiera. 

Esta estructura pe!l'nitirla al Aeropuerto maximizar los ahorros durante los primeros 5 años y reducir el 
estrés en el ftujo de efectiw durante el periodo de fecuperación del tráfico. 

Durante octubre 2020, y como medida para mantener su !iqujdez, !a Compañia recibió consentimientos de 
una mayoría los titulares de sus bonos. Tal consentimiento aprobó el aumento de !a canasta de deuda 
permitida de US$ 25 millones hasta US$ tOO mfttones. Posterior a esto, la Compañía ha cerrado 
financiamlentos no garantjzados por US$ 25 millones al 31 de diciembre de 2020 y U$25 millones 
adicionales para el 7 de abril ele 2021. 

la estructura propuesta permite que la Compañia tenga un ffujo de caja adicional disponible para 
operactones. 

Este 1lujo de caja adicional es consecuencia de: (i) una reducción esperada en el cupón del nuew bono, 
(U} un periodo de gracia de 5 años para ef pago del principal, y {iii) la extensión del plazo de ta emisión de 
bonos propuesta hasta 2061, con Lma ~da media ponderada de aproximadamente 26.8 años. 

Dada su posición estratégica, el Aeropuerto es uno de los puntos de conexión más grandes de la región y 
uno de ros de más rápido crecimjento en América latina conectando a América del Norte, América 
Central, América del Sur, el Caribe y Europa. El Aeropuerto Internacional de Tocumen es el Aeropuerto 
más grande y concurrido de Cen!roamérica, ef tercer Aeropuerto más grande de Latinoamérica y e! cuarto 
en conecti\idad en Latinoamérica, ro que crea una wntaja para que el Aeropuerto continúe experimentado 
la recuperacíón del trá1ico de pasajeros. 

Aunque !a pandemia trae mucha incertidumbre y las estimaciones siguen sujetas a e\enlos futuros, 
nosotros esperamos continuar gestionando nuestro desempeño de acuerdo con nuestra planmcación "i 
estrategias. 

El ecceso continuo de la Compañia a fuentes de liquidez depende de múltiples factores, incluidas las 
condlciooes económicas globales, la r<J:gulación gubernamental, la condición de !os mercados financieros 
globales, la disponibilidad de cantidades suñcientes de financiamiento, su desempeño operatiw y sus 
calificaciones creditictas. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia tiene Bi. 20,976,225 en efectiw y equi\lalentes de efectiw. 

Con base en el análisis de liquidez para los próldmos 12 meses, el plan de recuperación y las medídas 
tomadas desde el inicio de la pandemia Co~ct-19, los estados financieros al31 de dicfembre de 2020 se 
han preparado de acuerdo con la base de la empresa en funcionamiento. 
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2. Aplicación de nuevas Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF's) 

2. 1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros 

No hubo NliF's o irtterpretaciones CINUF, efectivas para el afio que inició el 1 de enero de 2020, que tmrier;a 
un efecto significatiw sobre los estados 1ínancieros. 

2.2 NNF's nuevas y revisadas emí'lidas, pero aún no son efectivas 

La Compañía no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuews y re.isadas que han sido 
emitidas pero que aún no son efectiws. 

Modificaciones a NIC 1 
Modificaciones a NIIF 3 
Modificaciones a NIC 16 
Modificaciones a NIC 37 
Mejoras anuales a !as Nl1F 
Ciclo 2018-2020 

crasificación de pasivos como corrientes y no comentes 
Referencia al marco conceptual 
Propiedad, planta y equipo - Ingresos antes del uso previsto 
Contratos onerosos - Costo de cumplir un contrato 
Enmiendas a fa NI/F 1 Adopción por primere vez de las Nf/F, 
NIIF 9 Instrumentos financieros, NIJF 16 Arrendamientos y NIC 
41 Agricultura 

La AdminJstración no espera que la adopción de los estándares antes mencionados tenga un impacto 
importante en los estados financieros de ta Compañia en períodos Muros. 

3. Resumen de politicas de contabilidad más importantes 

Un resumen de las politícas de contabUidad aplicadas en la preparación de los estados financieros se 
presenta a continuación: 

3. 1 Declaración de cumplimento 

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de 
Información Financiera (NIIF} emitidas por el DJnsejo de Normas Internacionales de Contabilidad 
("IASB). 

3. 2 Base de presentación 

Los estados financieros son preparados bajo la base del costo histórico. Por io genera!, el costo 
his!órico se basa en el wlor razonabte tle la contraprestacioo otorgada a cambio de los bienes y 
seNcios. 

El wlor razonable es el precio que se rac¡blna al vel"lder un actiw o se pagana al transferir un pasiw 
en una transacción ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medición, 
rndepet"ldientemente de si ese precio es directamente obser.eble o estimado usando otra técnica tle 
valuación. Al estimar e! wlor razonable de un actiw o un pasiw, la Compañia toma en cuenta !as 
características del actiw o pasi~AJ si Jos participantes del mercado toman en cuenta esas 
características al ..alorar el acti~AJ o pasi1.0 a !a fecha de medición. El wlor razonable para electos de 
medición y/o revelacioo en estos estados financieros se deterrnlna sobre esa base, excepto por las 
transacciones de pagos basados en acciones que se encuentran dentro del alcance de la NI!F 2, las 
!ransacciones tle arrendamiento, dentro del alcance de la NIIF 16 y las me\Jiciones que tienen 
ciertas similitudes con el valor razonable pero que no son ..alor razonable, como el .alar neto 
realizable en la NIC 2 o el wlor en uso en la NlC 36 
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Además, para efectos de información financiera, las mediciones del valor razonable se ca!egorlzan 
en Nivel 1, 2 o 3 con base en ef grado hasta el cual las entradas a las mediciones del valor 
razonable son observables y la importancia de las entradas para las mediciones del valor razonable 
en su totalidad, que se describen a continuación; 

• Las entradas del Nivel 1: son precios cotizados (no ajustados) en mercados acti\OS para actiws 
y pasiws idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medición; 

• Las entradas del Nivel 2: son entradas, diferentes a los precios cotizados inclutdos en el Nivel 1, 
que son observables para un acti\0 o pasi\0, ya sea directa o indirectamente; y 

• Las entradas del Ni\el 3: son entradas no observables para un acti\0 o pasi\0. 

3.3 Moneda funcional y de presentación 

Los estados 1inancieros están expresados en balboas (8/.), que es fa unidad monetaria de la 
República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el dólar {US$) de los Estados 
Unidos de América. El balboa es la moneda funcionat y de presentación de los estados financieros 
de fa Compañía. 

3.4 Jnstrumentos financieros 

Los actiws y pasiws financieros se reeonocen cuando la Compaf'iia pasa a formar parte de las 
disposiciones contractuales del instrumento. 

Los acti\OS y pesiws financieros se miden inicialmente al valor razonable. Los costos de 
transacción que son directamente atríbuibles a la adquisición o emisión de acti~.Us y pasi\OS 
financieros (distintos a tos actiws y pasi\OS financieros designados al valor razonable con camblo 
en los resultados) se agregan o deducen del valor razonable de tos acti\OS o pasi\OS financieros, 
cuando sea apropiado, al momento del reconocimiento inicial. Los costos de transacción 
d¡rectamente atribu!bles a la adquisición de actiws o pasiws financieros designados al valor 
razonable con camblo en los resultados se reconocen de inmediato en ganancia o pérd¡da. 

3. 5 Activos financieros 

La Compañia mantiene tres categorías principales de clasrncacl6n para acti\OS financieros: medidos 
a! costo amortizado (CA}, al valor razonable con cambios en otro resultado íntegra! (VRCORl) y al 
valor razonable con cambios en resultados (VRCR}. la clasificación de Nf!F 9, generalmente se 
basa en el modelo de negocio en el que se administra un actiw financiero y sus 11ujos de efectN::l 
contractuales. 

Los ac!i\Os financieros se clasifican a costo amortizado dentro de las siguientes categolias: 
"efectiw y equivalentes de efecti\OS' y "cuootas por cobrar". La c!asiticacfón depende de la 
naturaleza y propósito de los actl\OS financieros y se determina al momento del reconocimiento 
iniciaL 
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3. 5. 1 Método de la tasa de interés efectiva 

Ef método de la tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de un 
instrumento financiero y de imputación del Ingreso financiero a lo largo del período relevante. la tasa 
de interés ef<;ctha es la tasa de descuer;to que iguala exactamente los 11ujos de efectl\10 por cobrar 
o por pagar estimados (incluyendo comfsión, puntos básicos de intereses pagados o recibidos, 
costos de transacción y otras primas o descuentos que estén incluidos en el cálculo de la tasa de 
interés ef<;ctiva) a lo largo de la 'llida esperada del ii1Strumooto financiero o, cuando sea adecuado, 
en un periodo más corto, con el importe neto en libros en el reconocimiento iniciaL 

Los lngresos son reconocidos sobre la base de la tasa de interés efectíva para !os instrumentos de 
deuda distintos a los actiws financieros claslfícados al valor razonable con cambio en los 
resultados. 

A continuación, los actiws financieros relevantes a la fecha del estado de situación financiera: 

3.5.2 Cuentas por cobrar 

Las cuentas por cobrar son actl\IOS financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no 
se encuentran cotizados en un mercado acti\10. Las cuentas por cobrar, incluyendo las cuentas 
comercFales, otras cuentas por cobrar, saldo bancario y efecti\10, entre otros, se midoo a costo 
amortizado usando el método de interés efecti\10 menos cualquier deterioro. 

E! ingreso por intereses es reconocldo al aplicar ia tasa de interés \oigente, salw las cuentas por 
cobrar a corto plazo cuando el efecto de no descontar no es significati\10. 

3.5.3 Deterioro de aciil!OS financieros 

Los actiws financieros son probados por deterioro al1ina! de cada periodo sobre el cual se informa. 

Bajo la NIIF e, las prO\rislones para pérdidas crediticias esperarlas se miden oo cualquiera de las 
siguientes bases: 

Péroidas credltlcías esperadas (ECL) de 12 meses: son ECL que resultan de posibles e.entos 
predeterminados dentro de los 12 meses posteríores a la fecha de4 informe, y 
Pérdidas crediticias esperadas (ECL) de por 'oi~a: son ECL que resultan de todos los ew:;nlos 
predeterminados posibles durante la llida útil esperada de un instrumento financiero. 

La CompafUa ha optado por estimar la prO\risión, mediante el modelo de Rol! Rates (Tasa de 
Rotación), la pérdida esperada por el deterioro de las cuentas por cobfar y su reconocimiento en tos 
estados linanderos con referencia de la N!IF 9. Este método determina mediante cálcutos 
matemáticos. un porcentaje coiectiw de los saldos que migran o se trasladan de un determinado 
rango de antigOedad a otro de mayor antigüedad hasta alcanzar el punto en que se constituye como 
un deterioro, con la finalidad de realizar un cátculo, que pueda estimar con cierta facilidad una 
pro\iisión y darte el debido seguimiento ajustando su valor en libros conforme a los resultados 
obtenidos. Establecer un horizonte de evaluación de información histórica sobre el comportamiento 
de los saldos pendientes mes a mes. La información histórica base debe ser mínima a 24 meses; 
los rangos de las antigüedades deben ser en Intervalos de 30 dfas y a más de 360 días, realiza una 
matriz de provisión con los saldos pendientes históricos, y calcula el porcootaje de la deuda que 
migra de una antigí.ledad a otra. 
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Tasa de Perdida Esperada, la cual representa la estimación ele la perdida por el incumplimiento del 
pago de las cuentas por cobrar (Defauit) por cada una de tos PX Se debe multiplicar todas ras PX a 
partir del siguiente PX que se encuentra calculando en adelante. 

El importe en libros del actil.o financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente para 
todos !os acli1o0s financieros excepto para !as cuentas por cobrar, donde el importe en libros se 
reduce a través de una cuenta de p;o\isión. Cuando se considera que una cuenta por cobrar es 
incobrable, se elimina contra la cuenta de prol4sión. La recuperación posterior de los montos 
pre\liamente eliminados se con-.íerte en créditos contra la cuenta de proliisión. los cambios en el 
importe en libros de la cuenta de prO'uisión se reconocen en el estado de ganancia o pérdida y otro 
resultado ¡ntegral. 

3. 5. 4 Baja en cuenta de los activos fínancieros 

La Compañia da de baja en cuentas un acti1o0 financiero únicamente cuando expiren los derechos 
contractuales sobre tos flujos de efecti;.o del acti1o0 Jinanciero, o cuando transfiere de manera 
sustanciar tos riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del acti1o0 linanc!ero a otra ent¡dad. Si la 
Compai'iia no transfiere nl retiene substancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la 
propiedad y continúa reteniendo el control del actiw transferido, !a Compañia reconocerá su 
participación en el acliw y la obligación asociada por !os montos que tendria que pagar. Sí la 
Compañia retiene substancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de un 
ac!i1o0 1inanciero transferido, la Compañía continuará reconociendO el actiw financiero y tambtén 
reconocerá un préstamo colateral por los ingresos recibidos. 

En la baja total en cuentas de un actoo financiero, la diferencia entre el importe en libros del actí1o0 y 
la suma de la contraprestación recibida y por recibir, asi como e! resultado acumulado que habían 
sido reconocidos en otro resultado integral y acumulados en el patrimonio se reconoce en 
ganancias o pérdidas. 

En caso de ia baja parcia! en cuentas de un actiw finaociero {es decir, cuando la Compañia rel:rene 
l.ll1a o¡x:ión para readquirír parte de un acti1o0 transferido}, la Compañia distribuye el importe en libros 
anterior del acti1o0 financiero entre la parte que continúa reconociendo bajo una participación 
continua, y la parte que ya no reconocerá sobre la base del~~afor razonable relatiw de dichas partes 
a la fecha de la transferencia. La diferencia entre el Importe en libros asignada a la parte que ya no 
continuará siendo reconocida y la suma de la contraprestación recibida por la parte que ya no 
seguirá siendo reconocida y cualquier ganancia o pérdida acumulada asignada que hubiese sido 
recoooclda 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 
continúa siendo reconocida y la parte que ya no será reconocida con base en los ~~alares razonables 
relati1o0s de ambas partes. 

3.6 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio 

3. 6. 1 Pasivos fínancleros e instrumentos de patrimonio 

Los instrumemos de deuda y patrimonio son clasificados como pasíws financieros o como 
patrimonio de conformidad coo la sustancia del acuerdo contractual y las definiciones de pasoo 
financiero e instrumento de patrimonio. 
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3. 6. 2 Instrumentos de patrimonio 

Un instrumento de patrimonio coosiste en cualquier contrato que e\!idencie un interés residual en ios 
acti1.0s de una Compañia luego de deducir todos sus pasiws. Los instrumentos de patrimonro 
emitidos por la Compañía se reconocen por tos ingresos recibidos, neto de !os costos de emisión 
directos. 

La recompra de los instrumentos de patrimooio propios de la Compai'Ua se recoooce y se deduce 
directamente en el patrimonio. No se reconoce ninguna gana11eia o pérdida en los resultados, 
prowntentes de la compra, wnta, emisión o canceiación de los instrumentos de patrimonio propios 
de la Compañia. 

3. 5.3 Otros pastvos financieros 

Otros pasillOs financieros (incluyendo bonos por pagar, cuentas por pagar comerciales y otros) se 
miden posteriormente al costo amortizado usando et método de la tasa de interés efectf\la. 

El método de la tasa de Interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de un pasiw 
financiero y de imputación del gasto financiero a lo largo del perloclo relevar<te. La tasa de interés 
efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectiw por cobrar o por pagar 
(incluyendo todos los honorarios y puntos pagados o recibidos que forman parte de la tasa de 
interés efectiva, los costos de transacción y otras primas o descuentos) estimados a !o largo de la 
\iida esperada del pasi\tO financiero (o, cuando sea adecuado), en un período más corto con el 
Importe neto en libros en el momento de recooocímiento inicial. 

3.7 Inventarios 

los inwntarios consisten en piezas, repuestos y materiales que soo valorados a! costo de 
adquisición, menos la pro\isión para deterioro u obsolescencia. La Compañia evalúa la necesidad 
de registrar cualquier ajuste por obsolescencia del inwntarlo cada año. 

3.8 Constro4:ciones en proceso 

Las construcciones en proceso representan !os costos de! proyecto considerado en el "Plan de 
Expansión de la Termina~ 2" y otros pmyectos de infraestructura, fos cuales se encuentran en etapa 
de construcción. 
Los costos de los proyectos en construcción se transfieren a inmuebles y mejoras a la propiedad en 
explotación, a lo largo del periodo fisca! o al cierre del ejercicio financiero, una \lez que la 
infraestructura haya sido comisionada a entrar a explotación comercial y se disponga de la 
correspondiente acta de aceptación susta11eial o finaL 

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

Los jntereses incurridos sobre financiamientos .adquiridos para los proyectos en construcción son 
capitalizados como un componente de los costos de coostruccíón en proceso. la capitalización 
finaliza cuando fa infraestructura bajo desarrollo esté disponible para su utilización. Los otros 
intereses son reconocidos como costos financieros cuando se ¡ncurren. Para el año terminado el 
31 de diciembre 2020, los costos de intereses capitalizados fueron por B/.30,109,772 {2019: 
B/.56, 189,988). 
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3.9 Inmuebles. equipos y mejoras a la propiedad 

l. Reconocimiento y medida 

Los inmuebles, equipos y mejoras a la propíedac:l para uso en la producción o suministro de bienes 
y sel"lricios de arrendamiento a terceros o para fines administratil,I)S están valorados ar costo menos 
la depreciación acumulada, excepto por los terrenos que están valorados al costo. 

Los costos incluyen los gastos que son directamente atríbuibles a la adquisición del acU110. Las 
costos de los actil,I)S construidos incluyen los costos de materiales y mano de obra directa, y algún 
otro costo dlrectamente relacionado con el activo para que esté en las condiciones necesarias para 
que pueda operar de la forma pre\lista. 

Las ganancras y pérdidas en disposición de una partida de propiedades. equipos y mejoras a la 
propiedad son determinadas comparando el producto de la disposición con el valor según libros de 
los actiws y son reconocidas netas den!ro de los "otros ingresos· en el estado de ganancia o 
pérdida y otro resultado integraL 

La Compañia ctasi1ica cómo propiedades y mejoras a la propiedad aquella porcíórf del actim que se 
utiliza para propósitos de generar renta, cuando estos actil,I)S no puedan ser vendidos 
separadamerfte y cuando la porción del acti1,0 utilizado para propósitos de producción o suministros 
de bienes o sel"lricios o para ñnes administrativos no es significativa. 

Un elemento de propiedades, pfanta y equipos se da de baja cuando es vendido o cuando no se 
esperan beneficios económicos futuros que surjan de la utilización continuada del activo. CUalquier 
ganancia o pén:lida resultante de la enajenación o retiro de un elemento de propiedades, planta y 
equipo se calcula como la diferencia entre los ingresos de las ventas y e! ~~alar en libros det acli\10, y 
se reconoce en utilidad a pérdida. 

ii. Depreciación 

La deprec¡ación es reconocida hasta dar de baja al casto de los activos (distintos de los terrenos y 
propiedades bajo construcción menos su valor residual durante su \!ida útil}. La depreciación de 
propiedades. equipos y mejoras a la propiedad se reconoce en utilidad o pén:lída. 

Los elementos de las propiedades, equipos y mejoras a las propiedades se deprecian usando el 
método lineal en resu!tados con base en las \4das útíles 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 están instalados y listos para su uso o en el caso de los activos construidos 
internamente, desde la fecha en la que el acti\10 esté completado y en condiciones de ser usado. 
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La vida útil estimada de los ac!i1.0s es como sigue: 

Mobiliario y enseres 
Equipo rodante 
Equipo de barredora 
Equipo de informática 
Maquinaria, equipo y otros 
Equipo de oficina 
Equipo puentes de abortlaje 
infraestructura y mejoras 

Vida útil 
estimada 

10 
5 
10 
5 
10 
10 
18 
40 

la 'oida útil estimada, va!Of residual y método de depreciación son re\tsados al final de cada periodo 
sobre el que se informa, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una 
base prospectiva. 

iíi. Costos subsiguientes 

El costo de reemplazar una parte de un actíw de propiedades, equipos y mejoras a la propiedad es 
reconocido en el ~~alor según ltbros de ta partida del acti1.0, sólo cuando existe la probabilidad de que 
el beneficio económico asociado aJ bien retome a la Compañia y el costo del bien pueda ser 
registrado de una fbrma fiable. El valOf según libros de taparte sustituida se deja de reconocer. Los 
costos del mantenimiento diario de propiedades, equipos y mejoras a la ¡xopiedad son reconocidos 
en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral durante el período en e! que se incurren. 

3.10 Deterioro de activos no financieros 

los vafores er; libros de los acti1,05 no financieros de la Compañia son re;,ósados en cada fecha de 
reporte para determinar si existe una indicación de deterioro. Si tal indicación existe, entonces se 
estima el valOf recuperable con el fin de determinar la extensión de la pérdida de ~~alar (si hubiese~. 
Cuando no es posible estimar et importe recuperable de un acti1.0 indh.iduat, ra Compafif.a estima el 
importe recuperable de !a unidad generadora de efectii.O a la que pertenece el actlm. Cuando una 
base razonable y consistente de la asignación puede ser identificada, los acti1,05 de la Compañia 
también se asignan a las unidades generadoras de efectiw indi\dduales, o de lo contrario, se 
asignan a la Compañia más pequeña de unidades generadoras de efecti1.0 para las que se puede 
identificar una base de asignación razonable y coherente. 

El valor recuperable de un acttw o su unidad generadora de efectii.O es la cantidad mayOf entre su 
valor de uso y su ~~C~tor razonable menos los costos necesarios para su wnta. Al e\aluar el valor de 
uso, los J!ujos de efecti1.0 Muros estlmados son descontados a su valOf presente utilizando una tasa 
de descuento, antes de ímpuesto, que refteje las ewluaciones comentes de mercado del varor del 
dinero en el tiempo y los riesgos especíiicos del actii.O. Para los propósitos de ta prueba de 
detenOfo, los acti1.0s se juntan en la Compañia menor de activos que genera entradas de efectivo del 
uso continuo, que tenga gran independencia de las entradas de efectivo de otros actli.OS o grupos de 
acli1.0s (la unidad generac.lora de efectiw}. 
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Una pérdida por deterioro se reconoce si el valor en líbros de un acth.o o su unidad generadora de 
efectiw excede su valor recuperable estimado. las pérdidas por deterioro se reconocen en el 
estado de ganancia o pérdida y otro resultado integraL 

Con respecto a otros acti\Os, las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios a11teriores son 
evaluadas en cada fecl1a de p!'esentaci6n con respecto a cualquier indicio de que la pérdida haya 
disminuido o ya oo existe. Una pérdida par deterioro se reversa si se l1a producido un cambia en !as 
estimaciones utmzadas para determinar el imparte recuperable. Cuando una pérdida por deterioro de 
valor revierte posteriormente, el ímporte en Hbras del actiw {o una unidad generadora de efectiw) se 
incrementa a la estimación re-Asada de su importe recuperable; sin exceder el valor en tibras que se 
habría determinado si no se hubiera reconocido pérdida por deterioro para el actí\0 {o unidad 
generadora de efectiw) en ejercicios anteriores. La re'loersíón de una pérdida por deterioro se 
reconoce inmediatamente en el resultado del año. 

3.11 Provisiones 

Una pro>isión se reconoce si, como resultado de un e'loenlo pasado, la Compañia tiene una 
obligación lega! o implicita que puede estimarse con!iablemente y es probable que una erogación de 
beneficios económicos sea requerida para liqu¡dar ta obligación. 

El importe reconocido como pra\tsión debe ser la mejor estimación del desembolso necesario para 
cancelar la obligación presente, al linal del periodo sobre el que se informa, teniendo en cuenta los 
riesgos y las incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una prollisión usando el flujo de 
efecti\0 esUmado para cancelar la obligación presente, su importe en libros representa el '~&liar 

actual de dicha flujo de efecti\0 {cuando el efecto de! '~&llar del dinero en el tiempo es material). 

Cuando se espera la recuperación de algunos o todos los beneficios económicos requeridos para 
cancelar una pro\isión, se reconoce una cuenta por cobrar como un ac!i\0 si es ~rtua!mente s~uro 
que se recibirá el desembolso y et monto de la cuenta por cobrar puede ser medido con fiabilidad. 

3.12 Reconocimiento de ingresos 

Los ¡ngresos se calculan al valor razonable de la contraprestación cobrada o por cobrar. Los 
ingresos se reducen po; los descuentos o rebaías y otras asignaciones similares estimadas para 
los clientes. 

3. 12. 1 Prestación de servicios 

Los ingresas proven¡entes de contratos de sef\ic!os se reconocen cuando se presta el sefllicio o por 
referencia al estado de terminación del contrato. 

Los ingresos por prestación de sen.icios de operación aeroportuaria iocluyen: 

a} Operacítm - Corresponden af derecha de atemzajes de las aerona~.es. seNc1os de 
asistencia en tierra, arrendamiento de equipos de rampa y puente de abordaje para welos 
comerciales, privados y cargueras, asi como la tarifa aplicada a cada una de fas personas 
que en calidad de pasajeros nacionales e internacionales usen fas instalaciones del edificio 
termina! de la Compañia en welos de salida. Estos ingresos son reconocidos una vez se 
emite la factura por sen.icio cada mes, sobre la base de de;,engado. 
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b) Comerciales - Incluyen las ingresos por uso de estacionamientos a ros "~ehiculos que 
ingresan a las instalaciones del Aeropuerto y el margen de comercialización de 
combustible, el cual constituye er margen facturado a las empresas petroleras por la "lenta 
de combustible a ias aeronaYeS que despachan dentro de las instalaciones de la Compai'lia_ 

Estos ingresos son reconocidos sobre la base de de~.engado, considerando los reportes de ~.entas 
mensuales de fos agentes de "lentas. 

3. 12. 2 Ingreso de afquíler 

La polruca de ia Compañia para el reconocimiento de ingresos pro~.enientes de arrendamientos 
operatiws se describe en fa Nota 3.13.1 a continuación: 

3. 12.3 Ingresas por intereses 

los ingresos por intereses de un actiw financiero se reconocen cuando sea probable que ra 
Compañia reciba los beneficios económicos asocrados con la transacción y eí importe de los 
ingresos de acth.idades ordinarias pueda ser medido de forma fiable. Los ingresos por intereses son 
reglstrados sobre una base de tiempo, con referencia al capital pendiente y a la tasa de interés 
efectiw aplicable, que es fa tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectiw por 
cobrar o por pagar estimados a lo largo de la \4da esperada del instrumento linarn:iero con e! importe 
neto en Ubros del actiw financiero sobre el reconocimiento iniciaL 

3.13 A"endamíentos 

3. 13. 1 La Compañía como arrendadora 

los acuerdos de concesión generalmente incluyen un ingreso mínimo garantizado (tMG}, como valOl' 
mínimo a pagar por concepto de canon y porcentaje de ~oentas brutas de los espacíos comercíales 
alquíiados. Et porcentaje sobre las "lentas brutas generadas en el espacio arrendado, se determina 
de acuerdo a la acti\lidad comercial y usualmente esta en rango de 5% a 10%. 

Los pagos por derecho de lla~.e recibidos por las concesiones administrativas para el arrendamiento 
de locales comerciales en la termina! aeroportuaria, se reconocen coma ingresos durante el término 
del contrato y se incluye como parte de los in-gresos por alquiler en e! estado de ganancia o pérdida 
y otro resultado integral. 

Los ingresos fijos por arrendamientos operatiVJS se reconocen de forma lineal a lo largo de! plazo 
del arrendamiento pertinente. 

Los ingresos variables se reconocen cuando es probable que los beneficios económicos ftuyan a la 
Compa~ia y la cantidad de ingresos puede ser medida de forma fiable. 

3.14 Costos por préstamos 

Los costas por préstamos atribuidos directamente a la adquisición, construcción o prooucción de 
actiws cualificados, tos cuales constituyen actiws que requieren de un período de tiempo 
substancia! para su uso o wnta, son sumados al costo de estos actiws hasta el momento en que 
estén listos para su uso o "lenta. 
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El ingreso percibido por la irwersión temporal en préstamos especllicos pendientes para ser 
consumidos en actiws cualificados es deducido de los costos por préstamos aptos para su 
capitanz ación. 

Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en ganancia o pérdida durante el período en 
que se incurren. 

3,15 Impuesto sobre la renta 

El gasto de impuesto sobre la renta comprende eí impuesto corriente y difeiido. El gasto de 
fmpuesto sobre la rel'lta se recoooce en el estado de ganancia o pérdida 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 patrimonro. 

El impuesto comente es el impuesto que se espera pagar sobre el rngreso gravable del año, 
utilizando tas tasas de impuesto 11igentes o que estarán -.igentes a la fecha de reporte y cualquier 
ajuste ar impuesto por pagar con relación a años anteriores. 

El impuesto djfeiido se reconoce con relación a las diferencias temporales entre los valores en libros 
de los actiiDs y pasiiDs para los propósitos ñnancíeros y las cantidades utilizadas para efectos 
1mposíll-.os. El impuesto diferido no se reconoce para diferencias tempora~es relacionadas con e! 
reconocimiento inlcía! de actíws y pasi\(!S en una transacción que no sea una combinación de 
negocio y tampoco afecte la utilidad neta contable o la renta gravab!e y las diferencias relacionadas 
con el reconocimiento inicial de la plusvalía. El impuesto diferido se mide a las tasas de impuesto 
que se esperan sean aplicables a !as diferencias temporales cual'ldo estas se re"~ersen, con base en 
las leyes que están 11igentes o que se espera que estén ,;gentes en esas fechas. Los acth.os y 
pasíws por ímpoestos diferidos se compensan sí existen derechos legales exigibles para 
compensar los acti.os y pasil,()s de impuestos, y están relacionados con impuestos sobre la renta 
aforados por la misma autoridad en la misma entidad cootribuyente, o en diferentes entidades 
contribuyentes pero que tienen la intención de llqu!dar los acti1.0s y pasi1o0s por impuestos corrientes 
de manera compensada o que SLIS actiws y pasiiDs por impuestos serán realizados 
simultáneamente. 

Se reconoce un actíw por impoesto diferido en la medída que sea probable que utilidades netas 
gravab!es futuras estén disponibles contra las cuales puedan ser utilizadas las diferencias 
temporales. Los actiws diferidos se rel.isan en cada fecha de reporte y son reducidos en !a medida 
que no sea probable que se realicen los beneficios imposítíws relacionadas. 

3.16 Provisión para prima de antigüedad y fondo de cesantia 

El Código de Traba¡o establece en la legislación laboral panameña el reconocimiento de una prima 
de antigüedad de ser.icios. Para tal fln, la Compañía ha establecido una prO\Iisión, la cual se calcula 
sobre la base de una semana de indemnización por cada año de trabajo, o lo que es igual al 1.92% 
sobre los salarios pagados en el año. 

De acuerda al Cooigo de Trabajo de la República de Panamá a la terminación de todo contrato por 
Uempo índetinldo, cualquiera que sea la causa, ef trabajador tiene derecho a una pñma de 
antigliedarl a rszón de una semana de salario por cada año de trabajo desde el inicio de la relación 
de trabajo. 
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La Ley No.44 de 12 de diciembre de 1995, establece a pa;t¡r de su \ligencia, la obligación de los 
empleadores a constituir un fondo de cesantla para pagar a ros empleados la prima de antigüedad y 
ta indemnización p;:x despido injustificado que establece el Código de Trabajo. 

3.17 Provisión para beneficios a jubilados 

De confOrmidad con el Articulo 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, ia Junta Directiva 
reconoció a partir del 1 de enero de 2009, una pro\lisión para beneficio de empleados con cargo a 
resultados la cual se estableció con base en el último salaño de los empleados al momento de 
cumplir 25 años de senicios continuos, y Jos años que pasarán hasta que cumpla la edad requelida 
para ap!rcar a la Jubilación de la Caja del Seguro SociaL La infbrmaclón utilizada para e! 
reconocimiento de la pro\isión para beneficio a jubilados se determinó con base a los bomberos 
elegibles que se mantenían contratados por parte de la Compañía. 

Un plan de beneficios deflnidos es un plan post-empleo distinto def plan de contribuciones definidas. 
La obligac¡ón neta de la CQmpañía relacionada con !os planes de pensiones de beneficios definidos 
es calculada de fOrma separada para el plan, calculando el monto del beneficio 1\.lturo que ros 
jubilados han ganado a cambio de sus ser.ícios en el perf.odo actual y en los anteriores; ese 
beneficio se descuenta para determinar su valor presente. Se deducen el costo por senicios no 
reconocidos con anterioridad y el valor razonable de cualquier ac!i~.a de un plan. La tasa de 
descuento o costo es una medida linanciera que se aplica para determinar el valor actual de un 
pago futuro. En Panamá no existe un mercado acti~.a de títulos observables, por lo que se ha 
considerado la tasa relacionada con los bonos emftidos por el Gobierno de la República de Panamá 
en dólares de los Estados Unidos para el descuento de esta obligación. 

El cálculo es realizado anualmente por un actuario calificado usando ef método de !a unidad de 
crédito proyectada. Cuando el cálculo genera un beneficio para fa Compañia, el actlw reconocido se 
limrra ar total neto de cualquier costo por ser>dcio antertor no reconocido y a! valor presente de 
cualquier de\<Oluclón futura prownien!e del plan o de reducciones en futuras conlribuciones a! pian. 
A tin de calcular el valor presente de los beneflcios económicos, se debe considerar cualquier 
requerimiento de iinanciamíento mínimo que sea aplicable a cualquier plan de la Compañia. Un 
beneficio económico está disponible para !a Compañia si es realizable en la duración del plan, o a la 
liquidación de las obfigaclones de! plan. Cuando se mejoran los beneficios de un plan, la porción del 
beneficio mejorado que tiene relación con sen.icios pasados realizados por empleados es 
reconocida en resultados usando e! método lineal en el períoOO promedio hasta que !os beneficios 
sean entregados. En la medida en que los beneficios sean otorgados de forma inmediata, el gasto 
es reconocido inmediatamente en resultados, 

La Compañía reconoce todas las ganancias o pérdidas actualia!es que surgen de los planes de 
beneficios definidos y todos los gastos relacionados, en los costos de personal, en resultados. 

Cuando tengan luga; reducciones o liquidaciones en un plan de beneficios definidos, la Compañía 
procederá a reconocer las ganancias o pérdidas derivadas de los mismos. Estas ganancias o 
pérdidas comprenderán cuatquier cambio que pudiera resultar en el vafor presente de las 
obligacíones por beneficios definidos contraklos p;:x la entidad; cualesquiera ganancias o pérdidas 
actualiales '1 costos de senicio pasado que no hubieran sido prelliamente reconocidas. 
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3.18 Acuerdos de concesión de senricios 

la Compañía reconoce los acuerdos de concesión de ser\licíos conforme a los requerimientos de fa 
interpretación ClNl!F 12 -Acuerdos de concesión de se!\icios. 

Esta interpretacfón es aplicable para las concesiones en !as que: 

- La concedente controla o regula qué ser\!icios debe p;oporcionar el operador con la 
infraestructura, a quién debe suministrarlos y a qué precio; y 

- La concedente controla, a traws de la propiedad, del derecho de uso o de otra manera, cualquief 
participación residual significativa en la infraestructura al finar def plazo del acuerdo. 

la Compañía no reconoce estas infi"aestructuras como propie<lad, planta y equipo, reconoce la 
contraprestación recibida en los contratos que cumplen las condiciones anteriores por su valor 
razonable, como un acli'-0 intangible en la medida que la Compañia recíbe un derecho a efectuar 
cargos a los usuaños det senicío, siempre y cuando estos derechos estén condicionados al grado 
de uso del senicio, o como un actiw financiero, en la medida en que exista un derectlo cootractual 
incondicional a recibir efectlw u otro acti\10 financiero, ya sea directamente del cedente o de un 
lercero. En los casos en los que se paga a la Compañía por los servicios de construcción, en parte 
mediante un acti'l() financiero y en parte mediante un actl'l() intangible, se contabiliza cada 
componente de la contraprestación por separado. 

Los actí\IOS financieros de acuefdos de coocesíón de ser.~ctos se recooocen en el estado de 
situación 1inanciera como acti\OS financieros operati>tls y se miden posteriormente a costo 
amortizado, empleando la tasa de interés efecttva. la ewluación del deterioro de valor de estos 
actiws tinanciefos se realiza conforme a la polítf.ca de deterioro de valor de los acti>tls 1ínancieros. 

Los acti1o0s intangibles de acuerdos de concesión de seNcíos se reconocen en el estado de 
situación financiera como acti\OS intangibles denominados "actí'-Os intangib¡es por acUefdos de 
concesión de servicios" y son amortizados de forma lineal dentro del período de duración de la 
misma. 

Los ingresos de acti\idades ordinarias '1 los costos relacionados coolos se!\icios de operactón, se 
recooocen de acuerdo a la política contable de ingresos ordinarios. 

3.19 Información por segmentos 

La Compañia reporta los se1jmentos operati'-OS conforme a la NIIF 8- Segmento de operación. Los 
segmentos operati\OS son componentes de una entidad: {a) que desarrolla acti,.dades de negocio 
de las que puede obtener ingresos de las acti\lidades ordinarias e incumr en gastos; (b) cuyos 
resultados de operación son re.tsados de forma regular po; la máxima autoridad en fa operación de 
toma de decisiones de fa entidad, para decidir sobre los recursos a ser asignados al se1Jmento y 
evaluar su rendimtento; (e) en el que la información financiera diferenc¡adora está disponible. 

la Compañía mantiene un segmento de información - operaciones de gestión y de1 Aefopuerto. 
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3.20 Fondos retenidos a contratistas 

La Compañía retiene del cinco por CEento (5%} al diez por ciento {10"k) y del monto adeudado en 
relación con cada pago hecho a fos contratistas sujeto a lo establecido en los contratos de 
construcción, según lo estableca cada contrato. Una ..e.t completadas las obras y recibidas a 
satisfacción, los fondos retenidos son pagados a los respecli1.0s contratistas. 

3.21 Dividendos 

Los dividendos son reconocidos en el estado de situación financiera como pasij¡O cuando la 
Compañia tiene la obligación para realizar et pago por la distribución au!olizada por la Junta 
Directiva. 

3. 21. 1 El impuesto complementario 

Es un anticipo del impuesto al dilridendo, que se reconoce sobre fa base del 4% del beneficio neto 
imponible de cada periodo. Este impuesto se amortiza cuando ta Compañía presenta su declaración 
de impuestos y paga los díl.tdendas que se descuentan del impuesto causado por el dil.idendo. 

3.22 Juicios contables critlcos y fuentes clwes de estimación de incertidumbre 

En la aplicación de las políticas cantables de la Compaflía, las cuales se describen en la Nota 3, la 
Administración debe hacer juicios, estimados y presunciones sobre !os importes en Ubros de los 
acii\05 y pasillOS que aparentemente no pro\lienen de otras fuentes. los estimados y presunciones 
asociadas se basan en la experiencia histórica y otros factores que se consideran como relevantes. 
Los resultados reales podrian diferir de dichos estimados. 

Los estimados y presunciooes subyacentes se reiAsan regularmente. Las rel,jsiones a los 
estimados contables se reconocen en el periodo de la re\!isión si la reoisíón sólo afecta ese penado, 
o er1 períodos futuros si la re'lrisión afecta tanto at período actual como a períodos subsecuentes. 

3. 22. 1 Juicios esenciales al aplicar las poi11icas contables 

A cootinuacíón, se presentan juicios esenciales, aparte de aquellos que invofucran los estimados 
(..er Nota 3.22.2), hechos por la Administración durante el proceso de aplicación de las politicas 
contables de la Compaf\ia 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 supei'\Asión ele la Compañia, en algunas circunstancias es 
requerído como requisito legal para que fa transacción tenga validez, el refrendo de la Contraloría 
General de la República. En circunstancias donde es probable que los beneficios económicos 
asociados coola transacción !leguen a, o salga de la entidad; el elemento tiene un costo o wtor que 
pueda set medido con fiabilklad, se ha llegado a un acuerdo coo la contraparte y se han obtenido 
todas !as aprobaciones requeridas de 1a Administración, dicha lransaccíón se reconoce aún sln la 
aprobación de la Contraloria General de la República por considerarse una transacción con alta 
probabilidad de ejecuciórl. 
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3.22.2 Fuentes claves de estimación de incertidumbre 

La información sobre las presunciones y la estimación en casos de incertidumbres que tienen un 
riesgo significatiw de resultar en un ajuste importante dentro del próximo año financiero se incluyen 
en las siguientes notas: 

• Prol.isión para deterioro de actiws financieros {Nota 22.3). 
• ProiAsión para beneficios a jubilados (Nota 14). 

4. Inmuebles, equipo y mejoras a la propiedad, neto de depreciación 

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

Sfminatión. .en 
SaldO oll do la Vé'nfa o- retiro- Rocto<ifi· Saloo ol31 <lo 

c...., emro ile: 202Cl- AdquisiGiQrms de .a-tti'tQ Capitalli:za.ciOn ctl<:~ dh:::Jer.rtbre de- 2tl2IJ: 

Temnm zro,J9:UOO 270.3ll'a.700 
irllrlaes1eJd~nSy~ 475.~36.2!!0 1ll,!i>!7.353 4,4!!9 •!1.!,387,10'2 
Mabiliaóo '1 i!rlSere:$ 6.14:!.Ba2 61l.071t fll!.OO!JI 47,943 B.79&,l!!n 
El¡ui;IQ roa.rte 12Ji60.114 (24.21>4) 12.-.4&> 
E~ de bl!m><h-a &'l9,753 689:,75:3 
EqLlipo O<> il'ioln"<Mioa 1"-385.965. 375,<1:!2 (!9.811'iJ 166.21;' 16,900.74ll 
M!tr¡.¡ioa!la. equipo Y o1fll<S <6.361.7J6 549,1J53 {6.77l) 521,;681 34.446 47,4é7,350 
Equipo de <>lid no 1>3, l'il2 (1523) 648 <l<!.Sil7 
Et:¡Jipo do ~es de""""'"*' ~1.185.752 2'1.165,162 
Ctlras de att-e 70.:1'30 7i:l,a&i 
~l'l'ls. ~enes o::Lfi;ut~es 1~1l00 19,a&l 
Otros acli'IOS 1,793A72: !~79.3,47:2 

Tola! 852,G1G.255 900.551 {1!3..-! 11.51lUBl 2.01.79'a 370,613.343 

eiminar:ión en 
Soldo •JI <le' Ga:sto do la ">N~nti't o retiro I'OOolooiii- Saldo al 31 do 

llep,..clación en"ro de 2020 fiprer:laeiótl de aciivo ettsaitalilaciótt caciones did•<J11ml de 2020 

lr«aestruct"""' y me¡oras &;Jxi:XIll58 11.<l<!UZ1 93.305.~ 
M<illliaó:>y~ 2.68l,299 ot.'l(},455 (1&<1¡ l.H3,59l 
Equipo-.. H,10S.,904 64~A51 (14,<'54) 11,131,091 
Equipo<lol>a!redo<;t .500.131 :JS.<!OO 635.1Ja 
Equipo de ~íca 12, 12ll.2llll 1.5tU31 (&44) l3,541,251i 

~·-~yolro• ;¡¡¡,661,00'2 <.:lW.l':56 ("'772) 4:2,054,:re6 

E""\00 do olicina 38.417 4.973 (!.523) 41.67l 
E~ depl>l'1l<!s el<> a!:wlaje 12.12s,2n U1G.34a 1U3!Ml<'O 
Oras- ed.i'JCJs. 900.184 !14,648 1.134.&2 

TOla! 165.66t.73ó 17,9!1i.90Z ~·'*!.! 1Bl.900,210 

!l$ G1B,!i1!J OS6.657,0l3 
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Saf.Qo Jd t de-
~ (II!'IIIIJ\QÚ ~'$ Aáq'4iáe:ione$ 

Ttltreoos 21U,$;;,ro9 
hflaesir~u-as; '1 mejouw 11:':7..135, ea:. 3ea,7$0 
Mobilii?J'ico 'Y -enseres 4:,076. tOO 1.5:lfl. 104 
Eq • .li~r~& 12.725,524 135.180 
EqliJ)O de h~ J.l8'f.753 

E.<¡u\00 de """"""al"'• 13,500,208 1.190A05 
M~nalitL eq-&iP<f' l' -::tros 4$,21'1.6-.~ &19 . .250 
EquT;IP de ct-eil'..a 51S,NO ?.W2: 
Eq<.ip<>oe ,.....,.,. .., ~ 21.l5ó.762 
Otras <~<; 1!11e 10.$0 
Olros b""""' cuHI.ll'alss 19,<60 
01ros octi'..ca 10.444.-. 

T<l:aJ 785J>3&.§3 3,:336,711 

S..ld<J. o:l1 el• """"""' O&pre~ac:iiéfl 1JMfO (Ñ :2:019 ~p«!Cij~jt:i6rt 

l:N'raestru::t>~ '1 rn~ocas 75,1144.153 1Q839.10S 
Moo~o y ~:seres 2.=.268 :::ao.wr 
Eqúpc roda'lté 9,918.923 ~. 1iei,i'81 
E'l"'p:lde~& ;.s;;:,a23 y;,4tl!l 
Eqt.tl¡n de ~;;J;tca ~0.~.991 1,821.'2"!7 

M~o. eq.$0 y"'"'" 31l.932.26a 2.67'9,43< 
Eq.Jipa da. Ci'icina 3:1,,54> <.8!1 
EQJipo de puer.t~ oo .aborde.¡e 11,{)17,'Íi-2:4 tHO.::stt6 
O;rQS tjer-es ctthxllies 19',8SJ 
OUos í!dhos 2'.3-74,700 172303. 

'""'1 1 <IS,Je-<.655 18,213.75!!; 

15213,252.323 

5. Conslrucciones en proceso 

Si.mil"'aG'iOn ot:t-n 

1:~: i'l!!r'lc.t >!t t#lioii'O' 

de activo 

(1.26S.Tl6! 

J1~265-17-€o~ 

EUmir~.aeión en 
Ja!ICialaor>eUm ··-

[19800) 
¡>.S&l-.528) 

(~~.600.6.e.a~ 

Las construcciones en proceso se detallan a continuacrón: 

Saldo al 1 de 
enero de 2D2D Adickl<ln 

T~nal:sur 1 ~43.006,:\66 34,704,000 

Olros~: 

Celmac. S A. 124,3M 
Mota-Engil, Er<genhaMa i! Ce<>s~r~. S.A. !0,402,535 3,(12.8,929 
C.:mS'II1.l®ra RODSA. SA 14.410,09! 1,082.267 
Sampollr;genieri'a v Obras, S. A. 1 0.6:l7,466 ~ ,27:1.9:1:5 
Adminislradón e'lrtVerSiones dellsimc. S.A. 2.488:,304 51.581 
C~asfajjjco fiádooal. S.A. 4.014,957 259'J93 
Qt;a~ coo•iructiones (O . ..,Cl) ur,sn.sssc 
01ros menores a 131.2,00G,OOO. 666,247 25:!)377 

110.419.169 6,072,946 

1,254,3-85,557 4o,m.oaa 
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Re<::lasffl. Sa1®' ol :)1 da 
C.pitallt•Oiión CQ(:Ie':WUJS dieiillmb:r.S: eJe 2(11:t 

270.:?i-9:3]00 
67,S<l1,924 475.435,~ 

1,129,6';13 5,743.882 
12.86{),714 

689',153. 
5!50f>11 ";;,<ITE.$55 1&,3&5.965 
l5g 152: tV,tSSJ 413-,:367.7:36 

63.1~l2 

<1.1<!6.762 
70.360 
1~6150 

!7.3!liH15l 1.J'!I~A-n 

6\l. 961.2;2 {6, 1 i'SJXIDJ esz o1o.2::55 

RDdasifi· Satdo aJ l'l iile 
Caplhiliuclón cationes -dloelembre -ele 2.1»9 

$.6S:l.asa 
2.663,2!19 

11, 1«1:,004 
5~.731 

t2.126.a55 
;¡aooua:t 

38.417 
12. ~21t:27Z 

~.184 

165.991. 7Ui 

686,0,8.52() 

Satdo al 31 d& 
Roorasifi. diciembre® 

C•pitaliueíer>eS *Caeiones 2021} 

!,178.137()_456 

(12<1.~ 
13.,431.4!>4 
15.492,376 

{H,9H,39t} 
2,539,8SS 

!4.<74,150} 
(522.88,7) 2All7.0ll5 69,461,767 
í537.45t>) 003,468 

p 7.470.240! 2,407085 Hl1
1
428,982 

(17.470,240) 2,407,085 1,2&1.099,<!40 
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Saldoat 1 de 
enero de 21.119 

T am:!Íflal ""' 1.0S4,663,ll75 

OlfOSc CQntralos: 
Celm~RA. 30,SS6)74 
Mota-En-giL EngenhaP.a e Coostr~a. S.A. 
Constructora RODSA 10.654,472 
SampoiiOQenreña ~ Ob<'a$, S. A 10,146,502 
T<anse.:¡, SA G.Oli'S, 169 
Constwctora MECO 19.279,95>1 
Allmirns!ra.ciófl e lrwersi<lnes del ls<.mo. S.A. 71J,269 
C<>nCreto asfaltiro oo&ma!, SA 
Otras coostruo::iCI"'eS {OACI) 31,376,660 
01ros rnen~ a 81.2,000, 000 3,7l!3.966 

1 Hl. ~08,756 

U70,791,B3! 

Al!iciones 

69.283,293 

'570,517 
1 0,4Cl2,535 
3,555.6!9 

490.954 
61tl.7C!9 

3,717,326' 
!,775.035 
4,Cii4,957 

799,756 
21t04341B 

!15.326,711 

Saldo al 31 de 
Reclaslli· diciembre de 

Capitalizaciones e: a.: km es 21.119 

1 '143,966.368 

{31.557,291) 
10,402,535 
14At!l,ll91 
10'.637,46(; 

(9,S81 ,878} 
(22,9117,260) 

2AU,WI 
4,014,&57 

35.1%,939 67,577,589 
(3,6il5,475) 888.247 

j67.93~.924) 35.19!1,93'9 1 !O 419J89 

!67,93!,924) 36,198,939 1 ,:<54 ,385,557 

La Compañía inició en el año 2013, fa construcción de la Tem~inal 2 de acuerdo aJ contrato obra que 
consiste en una nueva term¡nat de pasajeros, ooulevard de acceso desde ef corredor sur ~ncluye 
\iaductos), expansión del sistema óe extinción de incendio (SE!), amplfación del sistema de 
almacenamiento y reserva de agua potable, calles de rodaje y plataforma de estacionamientos de a~ones 
del te~minal exfstente, subestación eléctrica y conexión a ia subestac!ón existente de Tocumen. 

Los costos de las construcciones en proceso constituyen fas erogaciones en que ha incurñdo la 
Compañia para la construcción del Muelle Sur y otras remodelaciones. A partir del 2013, el Aeropuerto 
adquirió deuda ñnanciera para !a construcción de la nuew terminal Sur y los costos de construcción 
¡ocluyen la capitalización de los gastos de intereses atríbuibles en proporción a las omas en construcción, 
al igual que los costos financieros. 

Durante el año terminado e! 31 de diciembre de 2020, los casios netos de intereses capitalizados 
ascendiemn a Bf.30, 109,772 (2019: 81.56, 189,988}. 

Al 31 de diciembre de 2020, los contratos distintos de la Terminal Sur son por un monto de B/.40,813.,376 
de los cuales se ha facturado un totaf de Bf. 32,123,404. 

los términos más importantes de los contratos relacionados a fa Terminal Sur se detallan a continuación: 

(a) CNO, S. A 

Contrato No.03SI12, de fecha 31 de mayo de 2013, entre la Compañía y la Constructora Norberto 
Odebrecht. S.A., se estipula el objeto det contrato para el proyecto denominado "Programa de 
Expansión del Aeropuerto lntemadonal de Tocumen, S.A." por un monto de Bf.679,428,600 y 
adicionalmente, la Compañía reconocerá y pagará por la ejecución de otras abres, sef\licios y 
suministros constantes del formulario ·costos Asociados a Tocumen• que sean fom;a!meme 
ordenadas por la Compañia a !a constructora u otros conceptos hasta por la suma de 81.100,000,000 
y la Compañía podrá ordenar mediante Adenda al Contrato !a ejecución de "Obras Opcionafes" según 
lo establecida en el pliego de cargos hasta por un monto de 81.157,109,170, El contrato tíene un 
tiempo máximo de ejecución de 48 meses. 
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El 7 de julio de 2016, se firmó la Adenda No.2 03al12 poi un valor de B/.99,004,391, la cual fue 
ratificada por Contra!otia General de la República el mismo día. Dicha adenda modifica: 

a) La cláusula 'Tercera" del contrato No.038/12, !a cual modifica los térmlnos de !a Etapa 2 de 
constrocción del Muelle Sur y en la cual se incluyen trabajos adicionales para fas obras 
prioritarias; 

b) La cláusula "Sexta• la cual modiiica ef período de dumción y entrega de la obm, para finalizar en 
un periodo de 62 meses calellclarios cootados a partir del décimo día llébil a partir de !a 
notificación de la orden de proceder, dicha orden de proceder está sujeta a que la Compañia 
obtenga !a aprobación del impacto ambiental; 

e) la cláusula 'Séptima· la cual modifica el importe del contrato hasta un valor de B/.878,432,990; 
d) la cláusula "Décima Primera· la cual modiica las multas por incumplimiento y bonilicacfones, 

para incluir la aceptación de una multa por demom en la entr~a de la obra, !a cuar se medirá e 
impondrá una ;.ez a la recepción detinitfw de las obras poi el valor del 4% de! wtor equivalente a la 
porción dejada ele entregar o ejecutar y acepta el cootratis!a !a renuncia para este contrato a 
booi1icaciones; 

e) La cláusula "Décima quinta" la cual modifica ia fianza de cumplimiento por valor de 
81.219,508,247. 

Esta adeooa fue refrendada por la Contra!oría General de la República el día 7 de julio de 2016. 

El 12 de julio de 2018, se suscribe Adenda No.3 al Coo!rato No.038J12, por medio de la cual se 
modifica la Cláusula Tercera del Alcance de la Obra, la Cláusula Sexta del Período de Duración y 
Entrega de la Obra, y otorga a el cootmtista una extensión de tiempo hasta el10 de octubre de 2018; 
la Cláusula Séptima del Importe del Cootrato Incrementando la cuantla de los Costos Asociados a 
Tocumen (CA 1) en trece míl!ooes nowcientos setenta y tres mil seiscientos oc:ho balboas con 341100 
(BL 13,963,608,34]; y la Cláusula Décimo Quinta de ta Fianza de Cumplimiento, 

Esta adenda fue refrendada por la Contraloria General de la República el dia ef 27 de julio de 2018. 

El 8 de diciembre de 2018, se suscribe Adenda No. 4 al Contrato No. 038/12, por medio de la cual se 
modifican las siguientes cláusulas: 

a) Se modifica la Clausula Tercem del Contrato No.038!12, que se refiere al alcance de fa obra, 
extendiendo el plaza de entrega de las obras establecidas para la etapa No.2, la misma será al 31 
de mayo de 2019. 

b) Se adiciona a la Cláusula Cuarta del Contmto No.038112, que se refiere a "Obligaciones del 
Contratista" (el Contratista libera al sub<:ootratista del Sistema de Manejo de Equipajes, 
Vanderlarn:!e, para posibilitar que concluya posteriormente la terminación del sistema faltante de 2 
lineas del sistema de 3 niveles de seguridad, y realice la instalación e integmclón de la conexión 
lisica con el sistema BHS de la Terminal 1, de manera directa con AtTSA). 
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e) La Cláusula Sexta del Contrato No.038112, que se re'liere al período de duración y entrega de fa 
obra (El contratls!a se obliga a ejecutar fa obra del presente contrato, dentro de un plazo máximo 
de setenta y cuatro {74) meses y 25 días calendario, cantados a partrr del décimo día siguiente 
hábil a partir de !a notificación de la orden de proceder emitida por Tocumen a el contratista, 
Asimismo, las obras de la Etapa 1, deberán ser ejecutadas en el plazo máxima de cuarenta y 
seis (45) meses contados a partir del décimo (10) dia hábil siguiente de la notificación y entrega 
de la orden de proceder, mas !as extensiones de plazo de ejecución de las obras que tiene 
derecho el contratista, según !o establecido en el Contrato. Los plazos anteriores están sujetos a 
que Tocumen obtenga la aprobación del Estudio de Impacto Ambiental según el plazo establecido 
en !a Cláusula Quinta de este Contrato}. 

d} Se Modifica la Cláusula Séptima de! Importe del Contrato Incrementando la cuantia de los Costos 
Asociados a Tocumen (CA 1), en Bt 18,341,584. 

e} La Cláusula Décima Quinta def Contrato No.!J38112, que, a su \eZ, fue modificada por la Adenda 
1, 2 y 3 que se reliere a fianza de cumpdimlento (para garantizar er cumplimiento de todas y cada 
una de !as obligaciones asumidas en este contrato y garantizarlas, el contratista consigna a la1>0r 
del Aeropuerto internacional de Tocumen, S.A. y de la Contraloría General de La República, fianza 
de cumplimiento de contrato. 

f,l Se Modifica la Cláusula Décima Quinta del Contrato No.038112 que se refiere a la Fianza de 
Cumplimiento de Contrato No.85864877185B64878/85B64879. modificada par los Endosos No. 1, 
2, 3, 4, 5, 6, 7, 8 y 2 expedidos por ASSA Compañia de Seguros, SA, por un límite máximo de 
B/.:U9,491, 185. 

g) El Aeropuerto Internacional Tocumen, S.A., reconoce que pagará a ef contratista por la ejecucrón 
de la obra detallada en ef presente contrato 38/12, la suma de 81.917,964,742. 

Esta adenda fue refrendada por la Contraloria General de la República el dia 11 de enero de 2019> 
El contrato establece un mecanismo de ajuste de precio en el cual el importe del contrato deberá 
aíustarse, aumentándolo o disminuyéndolo, según sea el caso, con el fin de tomar en cuenta los 
aumentos o re<fucciones de los precios de tos insumas de la construcción cil.il. conforme el nivel de 
relevancla para !a composición del valor total ofertado para las obras. 

Para asegurar e! pago af contratista, la Compañía se obliga a consUtuir un fideicomiso u otro -vehículo 
legal sobre el cuar pueda constituirse un patrimonio autónomo, creado para el efecto y transferir al 
mismo los l!ujos de tngresos que serán productos de la concesión de las áreas de la nueva terminal 
sur. 

El 31 de mayo de 2019, se suscribe Adenda No,S al Contrato No. 038/12, por medio de la cual se 
modifican las siguientes cláusulas: 

a) Se modifica la Cláusula Décima Segunda del Contrato No.038112, que se refiere a la Concesión 
de Prorrogas, quedará de la siguiente manera: los retrasos que fueren producidos por causas no 
imputables a el Contratista, darán derecho a el Contratista a que extienda el plazo del contrato por 
un periodo no menor al retraso. 

Sin perjuicio de lo establecido, tas prórrogas modificarán, praparciooalmente, los términos 
establecidos en el contrato "i documentarán como adiciones o adendas al contrato originalmente 
suscrito. 
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En ese caso, et Contratista será compensado por AITSA por los costos de mayor permanencia 
correspondientes. 

b) La Cláusula Sexta del Contrato No.038112, que se refiere al período de duración y entrega de la 
obra, quedará de la siguiente manera: El Contratista se obliga a ejecutar la obra del presente 
Contrato, dentro de un plazo máximo de setenta y ocho (78) meses y 24 día calendario, contados 
a partir rlel déeimo día siguiente hábil a partir de fa notificación de la Orden de Proceder emitjda 
por AITSA al Contratista. Asimismo, !as obras rle la Etapa 1, deberán ser e}ecutaclas en el plazo 
máximo de cuarenta y seis (46] meses contados a partir del décimo {10) día hábil siguiente de la 
notificación y entrega de la Orden de Proceder, más las extensiones de plazo de ejecución de las 
obras que tiene derecho el Contratista, según lo estabfecido en el Contrato. Los plazos anteriores 
están sujetos a que AlTSA obtenga la aprobación del Estudio de Impacto Ambiental según el 
plazo establecido en la Cláusula Quínta de este Contrato. 

Esta adenda fue refrelldaóa por la Contraloria General de la República el día el 2 de julio de 2019. 

El 15 de m:Membre de 2019, se suscribe Adenda No. 6 al Contrato No.038/12, por medio de fa cual se 
modifican las siguientes cláusulas: 

a) Se modiñca Cláusula Tercera del Contrato que se refiere al alcance de la obra, extendiendo e! 
plazo de entrega de !as obras establecidas para la etapa No.2, la misma era para el 30 de junto ele 
2020. Con fecha 29 de junio ele 2020, mediante Resolución de Junta Directiva 089-JD20, se 
aulofizó al gerente general del Aeropuerto para suscribir adenda en tlempo con la empresa CNO, 
S.A. con la finalidad de mantener \igente el contrato 038112 y su fianza de cumplimiento hasta el 
31 de diciembre de 2020 a fin de garantjzar al Aeropuerto lntemaclonal de Tocumen, S.A. y a !a 
Contraloría Genera! de la República de Panamá la ejacudón completa y entrega delinitiva de tas 
obras en el "Programa de Expansión del Aeropuerto Internacional de Tocumen": 

b) Se adiciona a la Cláusula Cuarta del Contrato No.038112, que se refiere a "obligaciones de el 
contratista•, el literal "Y", se obliga a otorgarle a todos y cada uno de sus Subcontra!islas, para la 
ejecución del Proyecto de "Programa de Expansión" de AfTSA, su anuencia irre110cable a fin éstos 
puedan contratar con AITSA, en et caso de requerirse, una -..ez -.encido er plazo de duración rlel 
contrato, establecido en la Cláusula Sexta del Contrato 0381t2, srn responsabilidad alguna para 
los Subcontratistas y/o Tocumen. 

e) La Cláusula Sexta del Contrato No.03SJ12, que se refiere al periodo de duración y entrega de la 
obra, el contratista se oblf!Ja a ejecutar la obra del presente Contrato, dentro de un plazo máximo 
de ochenta y tres (83) meses y 24 dlas calendario para la entrega sustanctat de ras obras y dentro 
de un periodo no mayor a ochenta y siete {87) meses 24 dias calendario para la entrega definiUw 
de las obras, contados a partir del décimo dia siguiente hábil a partir de la notificación de la orden 
de proceder emitida por AlTSA al Contratista. Asimismo, las obras de la Etapa 1, deberán ser 
ejecutadas en e! plazo máximo rle cuarenta y seis (46) meses contados a partir del décimo (1 O) 
día hábil siguiente de la notificación y entrega de la orden de proceder, más las extensiones de 
plazo de ejecución de las obras que tiene derecho el Contratrsta, según lo establecido en el 
Contrato. Los plazos anteñores están suíetos a que AITSA obtenga la aprobación del Estudio de 
Impacto Ambiental según el plazo establecido en la Cláusula Quinta de este Contrato. 

d} Se modifica la Clausula Séptima del Contrato No.038f12, en lo referente exclusivamente a la 
actua!izac¡ón de fas partidas presupuestarlas, con la finalidad de garantizar a el Contratista los 
pagos durante la ;,igencia fiscal 2020. 
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e) Se adiciona a !a Cláusula Décima Novena, otra causal de Resolución Administrativa de Contrato. 
lndependientemente de todas las causales establecidas en e! Contrato No:038I12. se adiciona 
como nlle\la causal de Resolución AdminístraUva por incumplimiento del Contrato No.038Jt2, pero 
sin limitarse a ella, la siguiente: 1. El FncumpHmiento de tres hitos, indicados en el cronograma 
de obra actualizado para la Adenda N.S. Que presenten atrasos de hasta máximo de 1 O dias 
calendario cada uno, facultará a AITSA a resolver administrativamente el Contrato y a solicitar la 
ejecución de la Fianza de Cumplímiento del Contrato, entendiendo que estos incumplimientos 
rompen el compromiso asumido por el contratista y afectan de manera material la planificación de 
apertura y operación del A ITSA. 

Esta adenda fue refrendada por !a Contraloria General de la República el dla e! 11 de ncn.iembre de 
2019. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia no ha constituido ningún fideicomiso u otro instrumento 
legal. 

El Contrato establece que los pagos de fas cuentas relacionadas con el progreso de la construcción 
se realizarán dentro de ur; periodo que no excederá los no~.enta (90) días a partir de la fecha de 
presentación. En el caso de que la Compañía los solicite, ei contratista hará tooo lo posible para 
contratar un ~nanciamlento para diferir los pagos debido at progreso del trabajo o avance, para ewar 
impactos en la implementación del proyecto. El monto y el plazo del financiamiento está definido por 
el Ministerio de Economía y Finanzas y se pagará durante el primer trimestre del año iiscal o según 
sus propios términos. Durante 2020, no se requirió ninguna acti\idad financiera relacionada con esta 
cláusula. 

A! 31 de diciembre de 2020, la Compañia ha reconocido en construcción en proceso facturas 
relacionadas con este contrato por un monto de 81.907,933,786 (2019: B/<905,692,360). 

(b) Consorcío PM Terminal Sur Tacumen, S.A. 

Contrato No.054/13 de fecha 15 de febrero de 2013, entre la Compañia y Consorcio PM Terminal Sur 
Tocumen, S.A., que establece el propósito para la asesoria en el desarrollo de un Plan Maestro 
!ntegraf y Asesoría Técnica en la administración, supen.isión integral, inspección y control de proyecto 
reractonado a la construcción y puesta en operactón de la nueva termina! Sur (T2) del Aeropuerto 
Internacional de Tocumen, S.A. por un monto de 81< 19,802,220. 

En octubre de 2015, !a Junta Directiva aprobó la adenda No_ 1 al conlralo No.054113 firmado con el 
Consorcio PM Terminar Sur, S.A., por la suma de B/.322,000. 

En agosto 2017, la junta directiva aprobó adenda No_ 2 a! contrato No.0~13 firmado con el Coosorcío 
PM Terminal Sur, S A .• por la suma de B/.4,625,000. 

En julio 2018, la Junta Directiva aprobó fa adenda No.3 al contrato No.054/13 firmado con el Consorcio 
PM Terminal Sur, S.A., por !a suma de B/.3,660,044. 

En noloiembre 2018, la Junta Directiva aprobó la adenda NoA al contrato No<054113 firmado con el 
Consorcio PM Terminal Sur, S.A., por la suma de 81.1,825,394. 

At 31 de diciembre de 2020, la Compañía ha reconocido facturas relacionadas con el presente 
contrato por valor de B/.35,102,671 {2019: 81.32,389,1 04). 

33-



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

Notas a los estados financieros 
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas} 

(e) Mota-Engil, Engenllalia e Constmfáo, S,A. 

Contrato No 029/18 de recha 15 de junio de 2018, entre la Compañia y Mota-Engtt, Engenharia e 
Const~ao, SA, que establece el propósito de realizar el proyecto referente a la "FASE 1-ZONA 
FRANCA DEL AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN", por un monto de B/. 13,981,736. 

E! 28 de febrero de 2020, se suscribe la Adenda No. 't al Contrato No. 029/18, por medio de la cual se 
modifican las siguientes cláusulas: 

a) Se modifica Cláusula Primera, en lo referente al costo total de la obra, quedando de la siguiente 
manera: por la suma de B/.17.411,991. 

ll) Se modifica Cláusula Segunda, que se refiere al alcance del trabajo. La Contratista y AlTSA 
conllienen mediante Adenda N'1, a formalizar las ordenes de cam~o N• 1, 2, 3 y 4 la cual permtte 
regularizar contractualmente la Obra, en atención a acU\Iidades o trabajos que se eliminan, se 
incluyen, se disminuyen y obras que se aumentan, y que, en su balance linai, incrementan los 
costos del proyecto. 

e) Se modifica Cláusula Tercera, que se refiere al inicio y duración del Contrato, el contratista se 
compromete a entregar el proyecto completamente terminado y aceptado por A!TSA en 
ochocientos diez días 810 días calendario, contados a partir de la fecha de notfficación de la orden 
de proceder, plazo el cual se dil4dírá de fa siguiente forma: Entrega de lotes o parcelas y a\6flce 
en todo el proyecta 270 días calendario, Diseño de Planos y Aprobaciones 60 dias Calendario, 
Terminación y entrega total del proyecto 460 días calendario, Cierre del proyecto y trámites 
administrati-.os fina~es 20 días calendario. 

d) Se modmca la Cláusula Cuarta del Coo!rato No.0291t8. en lo referente exclusivamente a la 
actuahzación de las partidas presupuestarias, con la finalidad de garantizar a el Contratista los 
pagos durante la vigencia fiscal 2019, 2020 y 2021. 

e) Se modífica Cláusula Quinta del Contrato No. 029118, que se reñere a la Fianza de Cumplimiento 
de Contrato No.070.001-000018800-000000, modificada por el Endoso No. 1 expedido por la 
Compañia lntemac!onal de Seguros, S.A. por un límite máximo de B/.8,778.386, vigente hasta el 
d!a 8 de enero de 2021. 

!) Se modifica Cláusula Sexta del Contrato No. 029/18, se modifica únicamente el texto de la póliza 
de todo riesgo de coostruccíón. 

Esta adenda fue refrendada por la Contralorla General de la República el dia el 20 de julio de 2020. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia ha reconocido facturas relacionadas con el presente 
contrato por valor de B/.13,234,846 (2019: B/.10,31 i ,908). 
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(d) Constructora RODSA, S.A. 

• Contrato No 021f15: 

De fecha 26 de agosto de 2015, entre la Compañía y Constructora RODSA, S.A., que establece el 
propósito de ejecutar el proyecto referente al dlseño y reconstrucción de paiimentos. iluminación, 
señalización, drenajes y bafízamientos de calle de rodaje H y umbral OJL, por un monto de 
81.4,697,484. 

En septiembre de 2016, la Junta Directiva aprobó !a adenda No.1, en donde se modifica el monto 
a BJ.5,863,SOJ., las condiciones de los trabajos, el importe al contrato asignados a las partídas 
presupuestarias, la líanza de cumplimiento "1 ia retención de impuestos. 

En diciembre de 2016, la Junta Dírecth.a aprobó la adenda No.2, en donde se modifica el periodo 
de duración y entrega de !a obra, e! importe at contrato asignados a las partidas presupuestarías, 
la fianza de cumplimiento y pólizas de seguro. 

En julio de 2017, se suscribe la adenda No.3, en lo referente a ajus!ar ei importe al contrato 
asignados a las partidas presupuestarias. 

En noloiembre de 2017, la Junta Directiva aprobó la adenda No.4, en dorlde se modifica las 
condiciones de los trabajos disminuyendo y adicionando cambios sin incremento al monto del 
contrato, e.xtens ión de tiempo, el importe al contrato asignados a las partidas presupuestanas, 
fianza de cumplimiento y pólizas de seguros. 

En tlO\Iiembre de la Junta Directiva aprobó la adenda No.5. en dorlde se modifica el periodo de 
duración y entrega de la obra, el importe a! contrato asignados a las partidas presupuestarias, 
ñanza de cumplimiento y pólizas de seguros. 

En febrero de 2019, la Junta Directiva aprobó la adenda No 6, en donde se modifica e! periodo de 
duración y entrega de la obra, el importe al contrato asignados a las parttdas presupuestarias, 
fianza de cumplimiento y pólizas de seguros. 

A! 31 de diciembre de 2020, la Compal'i!a ha reconocido facturas reiac¡onadas con el presente 
contrato por valor de B/.5,669,784 (2019: B/.5,669,784}. 

• Contrato No 064116: 

De fecha 6 de diciembre de 2016, entre la Compañia y Constructora RODSA, SA, que establece 
el propósíto de la construcción de fase 1 de estacionamiento de la terminal 2 del Aeropuerto 
lntemaciona' de Tocumen. por un monto de Bf.S,073, 135 

En septiembre de 2017; la Junta Directiva aprobó la adenda No.l, en donde se modifica la 
duración de contrato, el importe al contrato asignados a tas partidas presupuestarias, fianza de 
cumplfmiento y póliza de todo ñesgo de construcción. 

En mayo de 201S; la Junta Directiva aprobó la adenda No.2, en donde se modifica el alcance del 
contrato, duración i:k:l contrato, el importe al contrato asignados a las partidas presupuestarías, 
fianza de cumplimiento y póliza i:k:l todo riesgo de construcción. 
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En abril de 2019; se suscribe la atienda No.3, en donde se modifica e1 alcance del contrato. 
duración del contrato, el importe al contrato asignados a !as partidas presupuestarias, fianza de 
cumplimiento y póltza de todo riesgo de construcción. 

En octubre de 2019; se suscribe la adenda NoA, en donde se modifica la duración del contrato, el 
importe al contrato asigl19.ílos a las partidas presupuestarias, fianza de cumplimiento, póliza 
responsabilidad cl\!1 y póliza de todo riesgo de construcción. 

A! 31 de d¡ciembre de 2020, la Compañía ha reconocido facturas relacionadas con el presente 
contrato ponalorde 8L7,737,434 (201S: B/.6,872,773). 

• Contrato No 066116: 

De fecha 6 de diciembre de 2016, en!re !a Compañia y Constructora RODSA, S.A., que establece 
el propósito de estudio y construcción de !ase n de estacionamientos de la terminal 2, por un 
monto de B/.2,393,900. 

En septiembre de 2017, se suscribe la adenda No. 1, en donde se modifica se modifica el periodo 
de duración y entrega de la obra, el importe a! contrato asigna\.los a las partidas presupuestarias, 
fianza de cumplimiento y pólizas seguros. 

En julio de 2018; se suscribe la adenda No.2, en donde se modifica el periodo de duracíón y 
entrega de la obra, el imjX!rte al contrato asignados a las partidas presupuestarias, fianza de 
cumplimiento y pólizas seguros. 

En abril de 2019; se suscribe la adenda No.3, en donde se modifica el periodo de duración y 
entrega de la obra, el importe al contrato asignados a las partidas presupuestarias, fianza de 
cumplimiento y pólizas seguros. 

En febrero de 2020; se suscribe la adenda No.4, en donde se modifica e1 periodo de duración y 
entrega de la obra, el importe al contrato asignados a las partidas presupuestarías, fianza de 
cumplimiento y pólizas seguros. 

En junio de 2020; se suscribe la adenda No.5, en donde se modifica el periodo de duración y 
entrega de la obra, el importe al contrato asignados a las partidas presupuestarías, fianza de 
cumplimiento y pólizas seguros. 

A¡ 31 de diciembre de 2020, la Compañia ha reconocido facturas relacionadas con e! presente 
contrato por wlor de Bt.2, OSO, 338 (20 19: B/. 1 ,866 ,273). 

(e) Administración e Inversiones efe! Istmo, S.A. 

Contrato No 006/18 de fecha 9 de febrero de 2018, entre la Compañia y Administración e ln\ei'Slones 
dellstmo, SA, que establece el propósito de ejecutar el proyecto de estudio, diseño y construcción 
de drenaje ptUiiial de la zona E2, E3, E4, y E5, al sur de la pista 03R:-21l y limpieza de canales 
phJI.!aies, por un monto de B/.J, 140,182. 

En abril de 2019; se suscribe la atienda No.1, en donde se modifica la duración del contrato, el 
imjX!rte al contrato asignados a las partidas presupuestarias y fianzas . 
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Esta adenda fue refrendada p-or la Cootraloria General de ia República el día el 2 de septiembre de 
2019. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia ha reconocido fucturas relacionadas con el preset1te 
contrato por valor de B/.2,459,658 (2019: B/.2,459,658). 

6. Adelanto a compras en el extranjero 

El mol.imíet1to del adelanto a compras en el eJ<:tranjero se presenta a continuación: 

Saldo inicial 

Más: 
Adelantos realizados 
Intereses ganados 

Menos: 
Adquisición de activos 
Construcciones en proceso 
Suministros y otros costos 

2020 

39,613,680 

148,108 

39,761,788 

{7,511) 
(4,827,382) 
(6,476,8.06} 

28,450,089 

2019 

66,376,960 

10,940,347 
615,716 

77,933,023 

(909,670) 
(30,641,365) 

(6,768,308} 

39,613,680 

La Compañia contribuyó a OACI en el 2019 6/. 10,940,347, que se utilizará para el desarrollo de mejoras 
según lo establecido en el contrato No. PAN/03!902. Durante el año 2020, OACI informó gastos por un 
monto de B/.6,476,806 {2019: 61.6,768,308), construcciones en proceso por un monto de B/.4,827,332 
(2019: 61.30,641,365) y acti'llos fijos por un monto de B/.7,511 (2019: B/.909,670). 

la asistencia de la OACI al Aeropuerto Internacional de Tocumen, SA como organismo internacional 
espee:iaHzado en a'\4ación ci'l!l, garantiza que la cooperación técnica en su esfera de actuación se base en 
ras normas, métodos recomendados ":/ procedimientos adoptados inlemacionafmente, en la provisión de 
instalaciones y serncios de apoyo a !a navegación aérea internacional de conformidad con e1 plan reijionat 

El Proyecto OACI PAN 03/902 asiste a la empresa Aeropuerto Internacional de Tocumen, SA en su 
gestión y ha tenido la responsabilidad de actualizar el Plan Maestro de Desarrollo que está estructurado 
en cuatro proyectos especlales: el de ampliación del terminal de pasajeros; el de equipamiento 
Comunicación, Nawgacián y Vig!lancia 1 Gestfón del Tráfico Aéreo, ei de recuperación de pistas; el de 
recuperación de pistas, plataformas y construcciórt de !a tercera pista; y el de edificaciones públicas y 
mantenimiento." 
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7. Efectivoydepósitosen bancos 

El eíecti\0 y depósitos en bancos se detallan de la siguiente manera: 

Efectivo 
Cuentas corrientes 
Fondo de fideicomiso de garantía 

2020 

96,066 
20.878,159 
69.745,671 

90,721,896 

2019 

97,300 
87,637,680 
69,520,839 

157,255,819 

El fondo de fideicomiso de garantía está constituido mediante contrato de fideicomiso lrre>Ocab!e de 
garantía en!re la Compañia y el banco The Bank of Nova Scotia (Panamá), SA, el cual consiste en 
garantizar a los tenedores registrados de la emisión, el pago de fas sumas en concepto de capitaf, 
intereses, intereses moratorias u otros conceptos, que les adeude, o les pueda en futuro adeudar, ef 
fideicomitente emisor, según los términos y condiciones de los bonos de la emisión, y cualesqmera otras 
sumas que ellídeicomitente emisor deba a los tenedores registrados y a los demás beneficiarios conforme 
a tos documentos de la emisión ('>Er Nota 12). Este fondc genera mensualmente intereses a una tasa 
promedio de 0.25%. 

A continuación, la concíliación de! efecti\0 y depósitos en bancos mostrado en el estado de situación 
financiera con e! efecti>O y equivalente de efecti\Os mostrados en el estado ele flujos de efecti\0: 

T Gta! de efec!ívo y depósitos en banoos 

Efectivo "o disponible: 

Fonda en fideicomiso de garan!ía 

To!al de efectivo y eq LJívafentes de efecti11o 

S. Saldos y transacciones con partes relacionadas 

2020 

90,721,896 

(69,745,671) 

20,976,225 

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

Ingresos: 
Concesión de áreas comerciales 

Gastos: 
Fondo Especial para el Desarrollo de la Aclministración 
Aeronáutica Nacional (b) 
Procuradoría General de la Nación (Comisión Nacional para la 
Prevención de los Dalrtos de Explotación Sexual) 
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20211 

91,392 

4,500,000 

194,645 

4,694,645 

2019 

157,255,819 

{69,521},839) 

87,734,980 

21119 

136,547 

15,000,000 

688,913 

15,688,913 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Eril:tdad 100"A. subsidiaña del Estado de ta República de Panamá) 

Notas a !os estados1inancieros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 20:20 

Activos: 
Efectivo y depósitos en bancos: 
Banco Nacional de Panamá 
Caja de Ahorros 

Cuentas par cobrar: 
Banco Nacional de Panamá 
Caja de Ahorros 
Autoridad de Turismo de Panamá 
Correos y telégrafos 

Pasivos: 
Cuentas por pagar: 

UnM!rsidad de Panamá {a) 
Auioñdad de Turismo de Panama 
Ministerio de Seguridad Püblica 
Fondo Especial para el Desarrolla de la Infraestructura 

Aeronáutica Nacional 
Autoridad de Aeronáutica Ci-AI 
Procuraduría General de ta Nación (Comis¡ón Nacional para la 

Prevención de !os Delitos de Explotación Sexual) 
Banco Nac!onal de Panamá 
Caja de Ahorros 
Loter¡a Nacional de Beneficencia 

Patrimonio: 
Dividendos declarados 

Cuentas por cobrar accionista 

las cuentas por cobrar y pagar relacionadas no generan intereses. 

1020 

20,744,842 
133,317 

20,878,159 

48,866 
80,005 

129,771 

6,000,000 
5,955,164 
3,500,000 

750,000 
109,856 

38,570 
11,411 
2,023 

407 
16,367,431 

15,170,000 

Las cuentas por cobrar y por pagar con partes relacionadas no están garantizadas. 

2019 

86,973,633 
664,047 

87,637,680 

110,195 
310 

34,870 
68,592 

213,967 

6,000,000 
5,574,493 
3,500, 000 

25,014 

118,973 

407 
15,318,867 

25,000,000 

15,170,000 

Todas las transacciones entre la Compañta y cada una de las entidades gubernamentales, instituciones 
autónomas o sem¡-autónomas son consideradas como transacciones con partes relacionadas. 

A contEnuación, se detallan la naturaleza de transacciones con partes relacionadas: 

(a) Universidad de Panamá 

Mediante Escritura Pública No 5373 del 28 de febrero de 2013, la Universidad de Panamá otorga en 
concepto de traspaso a título de venta real y efecti\e la finca No.455263 resultante de la segregación de la 
finca No.17,908 y la 1\nca No.18,454 por un monto de 8/.109,852,167 de acuerdo al promedio de los 
a\eh:íos realizados por er Ministerio de Economia y Finanzas y la Contraloría General de la República. 
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{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los estados financieros 
por el año tenninado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia adeudaba a la Unroersidad de Panamá la cantidad de 
81.6,000,000 (2019: B/.6,000,000), que tenía una fecha de pago contractuales de diciembre de 2014. 

En el 2014, la Compaf'iia solicltó a la Uni-.ersidad de Panamá que retrasara el pago a 1in de pagar 
BJ.20,000,000 en julio de 2015 y la cantidad restante en el año 2016. Durante el mes de enero de 2015, la 
Compañia recibió una carta de la Uni\,ersidad de Panamá (a) aceptando las nuevas condiciones de pago y 
(b) solicitarldo un pago de interés anual de! 4% de !a cantidad adeudada. Además, se negoció la adenda al 
contrato para la adición de seis (6) hectáreas de tierra de los Globos A y B de la propiedad 17908, RoUo, 
Asiento 1, ubicado en el Municipio de Tocumen lo que aume11tó la cantidad adeudada por 81.6,000,000. 

Al 31 de diciembre de 2020, fa Compañia mantiene registrado el monto relacionado con los globos de 
terreno A y B, pero no ha reconoc¡do ningún monto relacionado con intereses ya que, según la perspectiw. 
de la Administración, no estaba incluido en los términos contractuales de fos contratos originales. 

{b) Fondo Especial para el Desarrollo de la Infraestructura Nacional de Aeronáutica (FEDIAN) 

De acuerdo con la Ley No.23 del 20 de abril de 2003, que establece el marco regula!orio para la gestión de 
los aeropuertos y aeródromos de Panamá, un Fondo Especial para el Desarrollo de la infraestructura 
Nacional de Aeronáutica {FED!AN] fue creado, y que tiene por objeto asegurar que los recursos para el 
desarrollo del sector de la a...tación se utilizarán exclusivamente para in-.ersiones en aeropuertos y 
aeródromos, en los sistemas de asistencia y seguridad de funcionamiento y protecc¡ón a la nawg.ación 
aérea. 

Por Resolución de Gab¡nete No. 37 det 30 de septiembre de 2003, se determinó que el Aeropuerto 
Internacional de Tocumen, S.A. debe hacer una contnboción anual na reembolsable al Fondo Especial 
para el Desarrollo de ta !nfulestructura y Administración Nacional de Aeronáutica {FEDIAN}. El 2 de 
diciembre de 2016, a través de la Resolución de! Gabinete No. 95 det 5 de julio de 2016, se aprobó la 
canlribucíón anual para 2017 y años subsecuentes por un manto de B/.15,000,000. Como se indicó en el 
Decreto Ejecutr.o que regulaba el funcionamiento del Fonda, el monto de la contribución fue aprobado por 
el Consejo de Gabinete. 

Mediante oota No. AAC-NOTA-2020-1998 del 18 de agosto de 2020, la Autoridad de Aeronáutica ChAl, 
consciente de la situación que atra\iesa la a\iación nacional e internacional, indico que, no tiene obíeción 
a la súlicitud por parte de la Compañfa, en donde se ha lAsto afectada por el impacto del COVlD-19; para 
el no desembolso de compromiso de 81.10,500,000, monto restante al aporte anual de B/.15,000,000 
correspondiente al Fondo Especia! para el Desarrollo de la Infraestructura y Administración Nacional de 
Aeronáutica (FEDIAN) del año 2020. 

Como se indica en la Nota i, El Aeropuerto es una empresa de propiedad total del Gob¡emo de la 
República de Panamá y por lo tanto todos tos gastos y saldos de impuestos y seguridad socíat son con 
partes relacionadas. Además, el Gobremo tiene diferentes lntereses y la influencia stgni1icativa en las 
empresas de distribución de energía y terecomunicaclones, en !as que los gastos relacionados son 
transacciones con partes relacionadas. 
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(e) Ministerio de Segundad Pública 

Durante el año 2014, se celebró un con>.enro entre el Aeropuerto lntemaciooal de Tocumen, S. A. y el 
Ministerio de Seguridad Púbtfca, con el objetiw de ejecutar la implementación de la segunda fase de !as 
actí..,¡dades para garantizar la seguridad aeroportuaria, entendiéndose con esto, todo lo relacionado a 
salvaguardar !a seguridad e integridad de las personas en et Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
En este convenio, la Compal'ifa se compromete a proporcionar recursos económicos necesarios para la 
compra del suministro, instalación e integración de un sistema de reconocimiento facial de seguridad, para 
el cual se estableció un monto de 81.8,500,000, al 31 de dlciembre de 2020 se han aportado 81.5,000,000 
quedando un saldo por pagar de Bf. 3,500,000. 

(d) Autoridad de Turismo de Panamá 

De acuerdo con la Ley No.80 del 31 de diciembre 2009, en su Articulo 21. Elllterat g) del articulo 4 del 
Decreto-Ley 22 de 1960 queda asi: Artículo 4. El patrimonio de la Autoridad de Turismo de Partamá estará 
cons!íiuldo por: 

(g} El verntícínco por ciento (25%) de la tasa que se establezca por el servicio ai pasajero intemaciona! en 
el Aeropuerto de Tocumen y el ingreso proveniente det ser.icio sobre la expedición de! pasaje o boletos 
para \riajar al exterior, que se establece en cuatro balboas {B/.4.00) por cada cíen o fracción de cien 
balboas (B/.100.00} del valor comercial der boleto o pasajero aéreo y terrestre. 

Los pagos para este acuerdo se realizan de forma mensual, en donde la Compañia posterior al cierre del 
mes, en'ofa un informe detallado correspondiente a las facturas que están sujetas al porcentaje de 25% y 
la Autoridad de Turismo de Panamá presenta !a cuenta para el tramite y hacer efecti~.e el pago. 

9. Cuentas por pagar a Constructora Norberto Odebretch, S. A. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia tiene ios siguientes saldos con Constructom Norberto 
Odebretch, S.A., que están incluidas en cuentas por pagar y retenciones a contratistas. 

Cuentas por pagar (Nota 1 O) 

Retendón al contratista 

2020 

3,648,874 
6,323,H8 

9,972,052 

2019 

3,648,874 

13,303,391 

16,952,265 

Con relación a las retenciones a los contratistas, el contrato establece que los pagos de las cuentas 
relacionadas con la construcción en proceso se realizarán en un plazo no mayor de oo;,enta (90} días a 
partir de la fecha de presentación. En el caso de que la Compañia lo soHcite, el contratista hará todo lo 
posible para obtener un linanciamlento con el objeliw de diferir los pagos adeudados y relacionados al 
progreso de la obra o anticipos, para e~tar impactos sobre la ejecución del proyecto. El monto y término 
del íinanciamiento, en caso de que exista, es definido por el Ministeno de Ecooomia y Finanzas y se 
pagará durante el primer trimestre del año fiscal o en sus propios términos. los costos de financiación 
serán pagados en su totalidad por el Estado a través de la Compañía y no serán parte del precio del 
contrato. 
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10. Cuentas por pagar otras y gastos acumulados por pagar 

A continuación, el detalle de las cuentas por pagar otras y gas!os acumulados por pagar. 

Proveedores y otros 
Reserws legales 
Compañia Panamefia de A\iac¡ór>, SA 
Constructora Norberto Odebrecht. SA (a) 
Reservas laborales por pagar 
Obl¡gaciooes patronales por pagar 

202{) 

24,808,539 
10,715,098 

3,333,898 
3,648,874 
1,128,417 

705,119 

44,339,945 

21)19 

4,282,542 
10,715,098 

3,333,898 
13.786,903 

1,506,202 
1,291,689 

34,916,332 

(a) Como resultado de la huelga laboral del único sindicato de trabajadores de la construcción 
"SUNTRACS", la cual ocurrió e11 los meses de abril y mayo de 2018, y de acuerdo a los términos del 
contrato de coi1Struccián de la terminal sur y otros contratos indirectos, la Compañia debe compensar 
por los costos indirectos de la huelga laboraL Af 31 de diciembre de 2020, !a Compaflta tiene 
registrada una pro.,.sión por B/.3.648,874 {2019: 8/.3,648,874) para cubrir tares costos, la cual se 
presenta en la linea de cuentas pcr pagar y otros paslvos en el estado de situación linenciera. 

11. Ingreso diferido 

Pagos obtenidos para asegurar la adjudicación del contrato de alquiler 

Corriente 
No corriente 

2020 

87,613.037 

23,495,692 
64.1H,345 

87,613,037 

2019 

97,436,396 

24,444,712 
72,991,684 

97,436,396 

Los ingresos diferidos surgen como resu[tado del beoolicio de los pagos inlcfafes por derecho de lla\e 
recibidos de los concesionarios que participan en los contratos de concesión para el arrendamiento de los 
locales comerctales ubicados en el área de zona llbre del Aeropuerto lntemacior!al de Tocumen, S.A Los 
contratos de concesión se realizan en un término de 10 años. 
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los ingresos mínimos garantizados generalmente se establecen por un período 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 trecea\JD mes. 

El mo'llimiento del ingreso diferido se presenta a continuación: 

Salde; al inicio del año 

Derecho de llave recibido e ingreso mínimo garantizado 
Amooización del derecho de llave e ingreso mínimo 

garantizado 

Saldo al llnal del año 

12. Bonos por pagar 

los bonos por pagar consisten en los siguientes: 

Emisión 2016 
Em!síón 2018 

Porción corrieflle 
Portian no cort.ente 

12.1 El detalle de la emisión 2016, se resume a continuación: 

Tasa de interés 
Vencimiento anual 

Bonos Mayo 2036 5.625% 
Costos de emis.ioo de de<Jda 

-43. 

2020 

97,436,396 

238,745 

(10,002,104) 

87,613,037 

21120 

564,808,575 
841,344,310 

1 ,406,152.885 

8,641,289 

1,397,511 ,596 

1 ,400,152,885 

M20 

575,000,000 
{10,191,425) 

564,600,575 

2019 

113,219,767 

15,522,410 

(31.3G5.781) 

97,436,396 

2019 

564,189,348 

848,409,782 

1,412,599,130 

7,853,690 

1,404,745,440 

1 ,412,599,130 

2019 

575,000,000 
(1 0,810,652) 

564,189,348 
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A continuación, el mo\4miento de los bonos por pagar: 

Producto de la emisión de bonos< neto de costos 
Amortización de costos 

Total 

2020 

564.189,3<Ul 
619,227 

564,808,575 

2019 

563,7BUi83 
407,765 

564,189,348 

El saldo al 31 de diciembre de 20:20, de los costos de emisión de booos se detalla de la s¡gurente man-era: 

Costos de emisión de booos 

Amortizaciófl acumulada: 
Safdo al inicio del afio 
Alimento del ano 

Saldo al final del aíiu 

Costo de emisión de bonos, nelo 

Condiciones generales de fa emisíón: 

2020 

12,784.090 

(1,973,438) 
(619,227} 

{2,592,665) 

10. 1a1 .425 

201S 

12,784,000 

(1.565.673) 
~407)65} 

í1,973,438) 

10,810.652 

De acuerdo con la reunión de Junta Directiva det Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A., con fecha 1 B 
de abril de 2016 y Resolución No. 250-16 del 26 de abril de 2016 de la Supaintendencia de! Mercado de 
Valores de Panamá, se autoriza !a emisión de booos seniors garantizados por un monto de 
B/.575,000,000. 

12.2 EJ detalle de la emisión 2018, se resume a continuación: 

1' asa de in tenis 
Vencimiento anual 202il 2019 

Bonos. No-.iemb!e 2048 6.00% 8lH,146,309 875.000, 00() 

C<l$tos de emisión de deuda (2:5,80 1 ''999} {26.590,218) 

~1.344,'31ti ~8,409,782 

A continuación, et mo\oimíer;to de los bonos por pagar: 

20:20 2(119 

Saldo tflicial 848.409,782 847.499,860 
Pago a cap¡tal {7.853,691) 
Amortización de costos 788,219 909,922 

Total 841,344,310 848,409,782 
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El saldo al 31 de diciembre de 2020, de los costos de emisión de bonos se detalla de la siguiente manera: 

Costos de emisión de booos 

Amortización acumurada: 
Saldo al inicio del año 
Aumento del año 

Saldo al final del año 

Costo de emisión de bonos, neto 

Condiciones generales de la emisión: 

2020 

27,581,934 

{991,716) 
(788,2:1S) 

(1 ,779.[:135) 

25,8Q1,999 

2019 

27,58Ul34 

(81,794} 
{90$1,922! 

í991 ,715( 

26,590,218 

El 27 de septiembre de 2013. !a Compañia, en calidad de fideícomiten!e, Bank of Nova Scotia (Panamá), 
S.A., en caiídad no sólo indh..klual sino como fiduciario {el "Fiduciario de la Garantia") y PrivaiBank S.A, 
en calidad de agente de pagos, registro y transferencia para los Bonos de 2013 (Privalj, celebraron un 
contrato de fideicomiso (el "Contrato de Fideicomiso Original") en '&Artucl del cual se creó un fideicomiso {el 
"Fideicomiso de Tocumen~} al cual el Emisor transfirió, y se comprometió a transferir en el futuro, 
delerm~nados ingresos para garantizar los Bonos de 2013. Como resultado de la modmcac¡ón ele ros 
términos de los Booos de 2013, el Fiduciario ele la Garantfa y las demás partes del Contrato de 
Fideicomiso Original modificaron y actualizaron er Contrato de Fideicomiso Oliginaf (el "Contrato de 
Fideicomiso Modificado y Actualizado") con et consentimiento de la mayoria requerida de los tenedores de 
Bonos de 2013, a !in de, entre otros cambios, expandir los ingresos sujetos al Ffdeicomiso de Tocumen 
(la "Garantía") como se describe a continuación y permitir que los acti110s de! Fideicomiso de Tocumen 
garanticen los Bonos de 2018 y el endeudamiento que el Emisor tenga permitido contraer en el futuro y 
desee garantizar por medio de la Garantía coo Prelación en lgualdad de Condiciones yunto coo !os bonos 
existentes y !os bonos, la ·oeuda Respaldada por la Garantía") en benelicío de acreedores adlciooales. 

El 4 de mayo de 2016, el Fiduciario del contrato en relación a tos bonos de 2016, suscribió y otorgó un 
acuerdo de adhesión al Con~io de acreedores. El 3 de mayo del 2018, el Rduciaño del Contrato 
suscribió y otorgó un acuerdo de adhesión a! Convenio de acreedores coo respecto a los bonos de 2018, 
en '&Artud de los cuales las obligaciones contraídas por el Emisor respecto de !os bonos 2018 quedan 
garantizadas por un gravamen preferente sobre la Garant!a Compartida, con sujeción a los términos y 
condiciones del Contrato de Fideicomiso Modificado y Actualizado y el Convenio de Acreedores, y la 
garantía también constituye un gravamen preferente y en igualdad de condiciones para respaldar. {i) los 
bonos existentes. (ii) !os bonos 2018 y {i ií) la deuda futura que se permitirá emitir y que será garantlzada 
por la garanlia con prelacrón en igualdad de Condlciooes. Sin perjuicio de lo anterior, en todos los casos, 
cada cuenta de reserva para el set\ricio de la deuda y cada cuenta de pago garantizarán en fonma prioritaria 
únicamente la deuda especilica respaJdada por la garan!fa respecto de la cual se hayan establecido y se 
mantengan d[chas cuentas. 
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A continuación, los términos relevantes: 

Garantías - los bonos estarán respaldados por el crédito general del emisor y garantizados por un 
Ftdeicomiso de gat"antfa, para el cual se ha realizad<~ una enmienda y reforma entre la Compañia, Bank of 
Nova Scotla (Panamá}, SA y Priva! 8ank, SA, fechado el 19 de abril de 2016, El 4 de mayo 2016 se 
firma el lndenture Trustee Agreement entre Tocumen como el emisor y Cftibank N,A, como el lndenture 
Trustee y agente de pago y transferellCia. En nol.iembre 20t8 adiciona el second suplementa! indenture 
para incluir la nueva emisión de bonos por 650MM. Los l!ujos cedidos para garantizar el pago a los bonos 
emttidos y que comprenden los ingresos aeronáuticos y los ingresos oo-aeronáuticas, actuales y futuros 
(illCfuyendo los flujos cedidos, pero excluyendo los ingresos excluldos), se detallan a continuación: 

Ingresos Aeronáuticos: son todos los ingresos actuales y Muros derhados de los servicios que se 
relacionan al uso de las facilidades en el Aeropuerto por aerolíneas y pasajeros, incluyendo: 

L La tasa de salida aeroportuaria y otras tasas de salida de pasajeros, de haberlas, tasas de 
tránsito y cualesquiera otras tasas (illCiuyendo, sin limitación, la "tasa por seNdos al pasajero" 
y la "tasa de desarrotto aeroportuario1. 

ii. Cargos de seguridad. 
¡¡¡_ Cargos por aterrizaje. 
fv. Cargos por estacionamiento y sen.icias de alliones (illCluyendo a\!ones privados). 
v_ Cargos par usa de puente de abordaje. 
\i. Ingresas de operac:iones de carga 
,..i, Cargos por utmdades. 
,¡¡¡_ Arrendamientos de áreas club de aerolíneas y; 
ix. Cualesquiera subarrendamientos a sub-contratos relacionados con lo anterior. 

Ingresos no-aeronáuticos: son todos los actuares y futuros ingresos no derivados de sen.icios aeronáuticos 
que se relacionen al uso de facilidades en el Aeropuerto, lncluyendo, pera no limitado a ingresos por 
estacionamiento para whiculos, publicidad, ciertos arrendamientos y derechos de sen.idumbre, 
incluyendo, sin limitación. los derechos de llaw de la Terminal Sur, después de ta liberación del gra\lllmen 
a que se ellCuentran sujetos. 

Condicíones relevantes de cumplimiento: 

1. Seguros: Mantener los seguros que el curso ordinario de su acti\idad comercial y en los términos y 
condiciones establecidos en ellndeture 2016. 

2. Derechos ele inspección: Permitir inspecciones razonables de los acti\IOs y bienes del emisor por 
parte del representante de la mayoría de los bono-habientes una vez por alío calendario, pero dichas 
inspecciones solo serán procedentes si se en'lia una notificación por escrito al emisor con una 
antelación razonable. 

3. Notificación de determinados hechos: Informar de inmediato, {S, en todo caso, dentro de los plazos 
establecidos en tos documentos relevantes) al Trustee de Emisión y al Fkiuciario de la Garantía de: 

(a) la ocurrellCia de un E\61to de lncumplimiento (Event of Default) o un incumplimiento; 
(Default); 

(b) Habiendo ocurrido un E\ento de lncumptimiento (Eve111 of Default) o un incumplimiento 
(Default}, una notificación que se especifique los hechos y las medidas que fueron o serán 
tomadas respecto de esos hechos: 

(e) Notificación de cualquier hecho que hubiera tenido un Efecto Ad\erso Signí!icatf\0 (Material 
Adllerse Effect); y 
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(d) Notificación del iniCIO de un procedimiento relevante ante un tribunal, otra autoridad 
gubernamental o árbitro en relación con un Contrato de Proyectos Principales (Material 
Proyect Contrae!) 

4. Deberes de información: 

(a) Copia de los eslados financieros trimestmles no auditados: Para ef caso de informes 
em.iados tras el cierre de cada ejercicio contable, éstos deberán ser acompañados por un 
infOrme de auditoría independiente y una presentación del estado financiero del emisor y el 
estado de resultados. la obligación de en\<iar estados financieros antes mencionada se 
entenderá cump!jda si el emisor sube !os mismos a su página web, notifica de ello al Trustee 
y los mantiene en la misma por a tos menos dos años. Con fecha 30 de abrit de 2020, la 
Administración infOrmó al Trustee que una \EIZ los estados iinancieros estuvieses disponibles 
cumpliría con su obligación del envío. 

(b) Certificado de índice de cobertura. Ei emisor deberá entregar al Trustee un Certlficado de un 
01\cial del emisor indicando los cátcutos de (A) el DSCR más reciente y (B) el DSCR 
proyectado para el periodo de cálculo (Calculation perioo} que termine en !a próxima fecha de 
pago. El detalle y contenido de dichos cálculos se encuentra detaftado en el Jndenture 2016. 

(e) ln!Ormación de tráfico: Entregar al Trustee información de tráfico para cada periodo trimestral o 
anual recientemente concluido (la infOrmación corresporu:liente al período anual tamblén 
deberá incluir información separada respecto det cuarto trimestre de dicho periodo anual), 
indicando información de tráfico de pasajeros para dicho período anual o trimestral (incluyendo 
información geográfica). 

(d) Coplas presentaciones relevantes: Copias {incluso copias electrónicas) de cada presentación 
pública relevante realizada por el emisor y/o alguna de sus subsidiarias limitadas ante la 
SMV. la BVP y/o cualquier otra agencia o autoridad de regulación de wlares o bolsa de 
valores. Se considerará que el emisor ha proporcionado esos informes al Trustee de emisión y 
a los tenedores de los bonos si los incluyera de forma pública en su sitio web. 

Asimismo, dentro de !os 10 dias posteriores a tal presentación, el emisor deberá enloiar a! Trustee 
de emisión copias de cada presentación pública relewnte realizada por el emisor y/o alguna de sus 
subsidiarias limitadas ante la SMV, la BVP y/o cualquíer otra agencia o aut:oridad de regulación de 
wlores o bolsa de valores. 

5. Presupuesto operatíw anual: Em.iar al Fiduciario '1 al Trustee el Presupuesto Opera!iiiO Anual dentro 
de los cinco {5) días hábiles posteriores a su aprobación en cada ejercicio contable para el ejercicio 
económico siguiente acompal'iaclo por un certificado del director de finanzas del emisor, donde avale 
que dicho Presupuesto Operatiw Anual (Annuaf Operating Budgel) constituye una estimación 
razonable para el período que comprende, 

6. Catfficaciones: Obtener y mantener caliñcaciones intemacíonales de al menos dos Agencias de 
Calificación y pagar !as tasas de monitoreo de dichas Agencias de Calificación respecto de !os 
bonos, y entregar al menos a dos Agencias de Cali!icacioo (a cargo exclusiw del emisor) los 
informes, registros y documentos que ellas razonablemente solicitaren para monitorear o confirmar 
la califica. 

7. OSCR mínimo proyectado: En el supuesto de que et OSCR mínimo proyectado en un período de 
Cálculo fuera inferior a 1.25:1.0010, el emisor deberá de fnmedíato tomar las medidas que resultaran 
razonables para aumentar el OSCR proyectado por encima de 1.25:1.00. 
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El ~.enc!mlemo del principal pagadero en los próximos al'los es como sigue: 

2021) Emisión 2016 Emisión 2ll18 

Me11os de 1 año B,641,:28EI 
1-2 años 9,924.405 
2·3 años 10,782,383 
3-4 años 11,615,053 
4-Saños 12,284.439 
Más de S años 575,000,000 813,898,740 

To\al 575,000,000 867,146,309 

2019 Emisión 2016 Emisión201a 

Menos de 1 afio 7,853.690 
1-2 años 8,641,289 
2-3 años 9,924,405 
3-4 años 10,782,383 
4-5 años 11.615,053 
Más de S años 575,000,000 826,183,180 

Totaf 575,000,000 875,000,000 

13. Préstamo por pagar 

Total 

8,641,289 
9,924.405 

10,782,383 
11,615.003 
12,:284,439 

1 , 38B, 896,7 40 

1,442,141.:1,309 

Total 

7,853.690 
8,641,289 
9,924,405 

10,782,383 
11,615,053 

1,401, 183, 18(} 

1,450,000,000 

La facilidad será de Parí Pass:u con los bonos existentes, en cumplimiento con las condiciones 
establecidas en concepto de "deuda permitida" inclutdas en los prosp;;ctos inrormaU'i¡Os de las emisiones 
del 26 de abril de 2016, JX1f BI.575MM y de! 27 de no\liembre de 2018, por B/.875MM. 

Línea de crédito por ef momo de B/.25,000,000, con un plazo de facitidad hasta 12 meses con IRlnCimíenlo 
el 22 de septiembre de 2021, renovable a opción del BallCO. El repago, pago a capital al vencimiento y 
pago de intereses semestral, a una lasa Libar 6 meses + L9S% re\isable semestral o Ubor 12 meses + 
1.95% tija. Sin ninguna comisión y desembolsos mediante pagarés y carta de solicitud. Esto fue 
aprobado mediante el Decreto de Gabinete No.17 del 12 de mayo de 2020 que autoriza la suscripción de 
una Línea de Crédfto entre Citibal'lk, N.A. y Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. El Consejo 
Económico Nacional, en sesión celebr.lda ei 8 de mayo de 2020, emitió opinión fa\(Jrable a la solicitud de 
autorización para suscribir una Linea de Crédito entre Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. y el 
Citibank, NA, para el financiamiento de los planes de expansión, asi como para el funcionamiento y 
mantenimiento de los aeropuertos bajo su administración. 
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14. Provisión para beneficio a jubilados 

La Compañia mantiene pasiw laboral de B/.4,286,468 (2019: B/.4,833,185], de un Plan Complementario 
de Pensiones para los bomberos. al alcanzar la edad de jubilación establecida por la Caja del Seguro 
Social (mujeres: 57 años y hombres: 62 años}; además, que cumplan con 30 años de sen.4cios, 
antigüedad requerida para optar por dicho plan, el cual no está respaldado por actiws. 

Para e! cálcufo del valor presente de la obligación, se estimó el comportamiento de algunos iactores, tales 
como: fecha base de !a .aluación; moneda de la .aluación; méto<ío de unidad de crédito proyectada; 
población base; probabilidad de muerte de participantes actiVJS y jubilados; retiro por jubilación; retiro por 
wjez; li.rnclón de salida por otras causas; crecimiento del salario anual; tasa de descuento y duración de 
compromiso; .a!or de !a renta IAtat[cia unitaria y w.lor de la renta temporal unitaria. 

Las principales premisas utilizadas para el cálculo acluarial def plan complementario de pensiones, se 
presentan a continuación: 

Tasa de descuento 
Tasa de incremento de salarios: 

Hasta Br1 ,000 
De B/.1,001 aB/.2,000 
Más de B/.2,001 

2020 

3.50% 

5.00% 
4.00% 
3.00% 

.201& 

3.50% 

5.00% 
4.00% 
3.00% 

• Número de participantes: estima para cada uno de los ac!i..os, cuando morirán, se jubllarán o 
saldrán de !a Compañía por otras causas y además estima cuántos de estos empleados sobfe~\Eli 
a! 31 de diciembre de cada uno de los aiíos hasta la extinción def colactiw. 

• Safario base mensual: para cada uno de los participantes actiws se estima el salario mensual en 
cada afio hasta alcanzar el año estimado de jubifación, considerando la tasa de crecimiento de 3%, 
4% y 5%, considerando la nuew convencrón colectica \dgente a partir del año 2017. 

• Valor capital de la íubifación especial: considerando la probabilidad que el participante sobre-Aw 
hasta la edad en que podrá obtener !a jubilación especial, el monto del salario proyectado hasta esa 
edad y la renta temporal unitaña que corresponda a dicha edad. 

• Valor capital de la diferencia a pagar a partir de la pensión por >,ejez. 

• Unidad de crédito proyectada en donde se estiman dos .alores para la unidad de crédito, una 
considerando los probables aumentos en el salario futuro y otro sin considerar dichos aumentos. 

• Obligación acumulada al 31 de diciembre de cada afio wluado. 

• Costo por sel'\licio en cada año valuado que corresponde al siguiente afio igual a la UCP, 
considerando los probables aumentos de salario, más los intereses que esta suma puede producir 
en el siguiente año. 
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El mo\\imiento en ei '1/alor presente de las obligaciones por beneficios definidos: 

Saldo al inicio 
Costo del sef'!Acío 
Costo por interes€1! 
(Ganancia) pérdida actuaria\ 
Beneficios pagados por el plan 

2020 201i 

4,833,186 4,304,928 
153,911 126,643 
140,o76 179,854 

{566,359} 395,455 
(274,346) (173,695) 

4,286,468 4,833,185 

Los importes reconocidos en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral, son los sigutentes: 

Ganancia actuaria! 
Costo ele los servicios 
Costo de intereses 

1S. jmpuestos 

15.1 Impuesto sobre la renta 

2020 

(863,833) 
153,911 
140,076 

(589,846) 

2019 

(48,433) 
126.643 
179,854 

258,064 

La declaración del impuesto sobre la renta de Aeropuerto lntemacional de Tocumen, SA, esta sujeta a 
rel.isión por tas autoridades fiscales por los últimos tres años, según regulaciones fiscales ,.¡gentes, 
incluyendo el año terminado el 31 de diciembre de 2020. 

A partir del 3 de febrero de 2005, fecha de entm.da en ,_.gencía de !a Ley No. 6 del 2 ele febrero de 2005, el 
Artículo No.699 del Código Fiscal indica que las personas juridicas deben pagar el impuesto sobre la renta 
a una tasa ~er treinta por ciento {30%) sobre la que resurte mayor entre: {1) la renta neta gravable 
calculada por el método tradicional establecido en ef Titulo 1 del Ubro Cuarto del Código Fiscal, o (2) ia 
renta neta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gra..ables, el no..enta y cinco punto treinla 
y tres por cierno (95.33%) de dicho total da ingresos gra\lables. A partir del año terminado el 31 de 
diciembre de 2005, ras compañfas están obligadas a realízar ambos cálculos del impuesto sobre la renta, 
tanto el cálculo de acuerdo con el método lradícional, como el Cálculo Altematiw del Impuesto sobre la 
Renta (CAIR}. 

La Ley No.8 del 15 de marzo da 2010, modi1ica la base de aplicación sobre los contribuyentes a los 
cuales se le aplique el Cálculo Alterno del Impuesto sobre la Renta {CAIR) y lo sustituye con otra 
modalidad de !l'ibulación presunta del impuesto sobre la renta, obligando a !oda persona ¡utid¡ca que 
devengue ingresos en exceso a un míltón quinientos mll balboas (B/.1,500,000} a determinar como base 
imponible de dfcho rmpuesto, la suma que resulte mayor entre: (a} !a renta neta gra'llable calculada por el 
método ordinario establecido en el Código Fiscal y la renta neta gre..able que resulte de aplicar al total de 
ingresos gra\ables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%). Las personas juñdicas que 
incurran en pérdidas por razón del impuesto calculado bajo el método presunto o que, por razón de la 
aplicación de dicho método presunto, su tasa efecti~ exceda las tarifas del impuesto aplicables para el 
periodo fiscal de que se trate, podrá solicitar a la Autoridad Nacional de Ingresos Públicos - "ANIP" 
{anteriormente Dirección General de Ingresos - "DGl") que se le autorice el cálculo del impuesto bajo el 
método ordinario de cálculo. 
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Mediante la Gaceta Ofic¡aJ No.26489-A, se publicó la Ley No. S del 15 de marzo de 2010, mediante la cual 
se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (!SR). apHcables a las personas jurídicas. 
Sin embargo, todas las empresas en las cuales el Estado tenga una participación accionaría mayor al 
40%, continuará pagando el ímpuesto sobre la renta a la tarifa del 30%. 

15.2 Impuesto sobre Ja renta reconocido en ganancia o pérdida 

2020 2019 

Impuesto sobre fa renta comente: 

Impuesto relacionado ataño oorrieole (1 ,348,160} ~34,301 '750J 

(1.348,160) (34, 301.750} 

Impuesto sobre la renta difelido: 

Impuesto relacionado al año comente 296,812 í114,001) 

Total de impuesto sobre ia renta !1 ,051,348) !34.415,751) 

Ef monto del impuesto sobre la renta causado y estimado a pagar por la Compañía para los años 
terminados el 31 de diciembre de 2020 se determinó de conformidad con el método CAIR (2019: método 
tradicional). 

La conciliación entre la tasa impositiva con la tasa efectiva det gasto de impuesto sobre la renta de la 
Compañía, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre la renta se detalla a continuación: 

2020 2019 

Cálculo alterno CAIR: 
Ingresos gravables 96.228,385 
tngresos no gravables 77,350,905 

173,579,290 

Menos: Deducción 95.33% 191 '734, 520¿ 

Renta neta gravabfe 4,493,865 

Utilidad antes de impuestos 112,434,400 

Impuesto sobre la renta ut~izando fa tasa corporativa 
(1 ,348, 160) {33, 730,320) 

(30%) 

Efecto de: 
Ingresos no gravables 966,482 279,746 
Gastos no deducibles ~669,tl70l ~965,177~ 

Impuesto sobre la renta del año corriente ~1 ,051 ,346¿ ~34,415,751l 
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El impuesto sobre la renta diferido acti\0 con cargo a resultados integrares se detalla a continuación~ 

impu~to sobre la renta dfferido activo: 
Efecto del reconoomiellto de ing r~os por f.Jerecllo 

de llave según método de caja 
Provisión para pérdidas de activos 
Provisión para bellefitio a jubilados 
Provision para urentas incobrables 
Otra provisión 

fm puesto sobre la renta diferido activo 

2020 

6,470,057 

3,128,686 
969,017 

2,09'1,682 
657,737 

13,317,159 

201~ 

7,139,727 

3,128,666 
1,133,002. 

919,383 
699,569 

13,020,347 

La conciliación det impuesto sobre la renta diferido del año anterior con el año actual es como sigue: 

Impuesto sobre ra renta diferido activo: 
Efecto del reconocimiento de ingresos por derecho 

de llave según método de caja 
ProVisión para pérdidas de activos 
Provisión para beneficio a jubilados 
Provisión para cuentas inoobrables 
Otra provisión 

Jmpueslo sobre la renta diferido acti'\lo 

Impuesto sobre la renta diferido acti11o: 
Efecto del reconocimiento de ingresos por deredlo 
de llave según métooo de caja 

Provisión para pérdidas de activos 
Provisión para beneficio a jubilados 
Pro11ísion para cuoo!as incobfables 
Otra prc;visión 

Impuesto sobre la rert.a diferido ac!No 

15.3 Otros impuestos 

21}19 

7,139,727 

3,128,666 
1,133,002 

919,383 
699,569 

13,020,347 

2018 

7,809,397 

3,128,666 
1,291,479 

296,509 
6(18,297 

13,134,348 

Cargo a 2020 
resultados 

(669,670) 6,470,057 

3,126,666 
(183,985) 969,017 

1,172,299 2,091,582 
'41,832i 657,737 

296,812 13,317.159 

Cargo a 2019 
resultados 

(659,670) 7,139,727 

3,128,666 
(158,477) 1,133,002 
S22,874 9-19,383 
91,272 699,569 

~114,0111l 13,020,347 

Conforme a la Ley No. 125 que Refonna la Ley No.23 del 2003 y la Ley No. 32 del 2001, promulgada y que 
entró en \igencia el 3 de enero de 2014, se exonera el pago del impuesto de inmueble de todos los 
terrenos, edificios y demás construcciones permanentes hechas o que se hagan sobre dichos terrenos, de 
propiedad o que forman parte de los aeropuertos y aeródromos bajo la admlnistracioo de empresas 
administradoras de aeropuertos y aeródromos, tengan éstas o no titulo de propiedad inscrito en la Sección 
de Propiedad del Registro Público. 
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Conforme a la Ley No.125 que Reforma la Ley No.23 de 2003 y la Ley No.32de 2001, promulgada y que 
entró en \ligencia el 3 de enero de 2014, en su Articulo 22-A se establece que los ser.ic¡os prestados a 
favor de personas jurídicas que sean concesionarias y operen en una zona franca localizada dentro del 
perímetro de un aeropuerto internacional ubicado en el territorio nacional están exentos del impuesto de 
transferencia de bienes corporales muebles y la prestación de ser.icios. 

16. Otros impuestos por pagar 

Conforme a fa legislación tributaria aplicable, las mejoras sobre instalaciones nue~oas estarán exentas del 
pago de impuesto de inmuebles por un periodo de diez (10) o -veinte {20) años (según la normativa \rigente 
aplicable en cada caso) a partir de la fecha del permiso de ocupación, o la fecha de inscripción de 
mejoras, lo que ocurra primero (según sea el caso) según lo dispuesto en ef Articulo No. 81 de la Ley No.6 
de 2005 y sus modificaciones. Dicha exención se realiza de forma automática una ~;ez inscrita las 
mejoras en el Registro Público con indicación de los datos del permiso de construcción y ocupación en la 
escritura de mejoras, en \irtud de lo que dispone ef Articulo No. 764 parágrafo 1 del Código FiscaL 

Mediante la Resolución No 201-5363 emitida por la Dirección General (DGl) de Ingresos del 30 de marzo 
de 2015, se concede la exoneración de impuesto de inmueble a todas las fincas inscritas en el Registro 
Público según lo establecido en el artículo 25 de la Ley N"23 de 29 de enero de 2003, donde se establece 
que los terrenos, edificios y demás construcciolles permallentes hechos o que se hagan sobre dichos 
terrenos de los aeropuertos y aeródromos están exentas de im¡J\lesto de inmueble. 

Los terrenos ("lineas") traspasadas fueron inscritos e iniciaron a causar impuestos de inmuebles desde su 
fecha de ¡nscripción; impuestos que al 31 de diciembre de 2013 habran sido cancelados; por lo cual. er 
Aeropuerto solicitó a la 001 el reconocimiento def crédito por los pagos efectuados. En el mes de julío 
2020, la Dirección General de lngresos mediante Nota No. MEF-2020-32780 del 31 de julio de 2020, 
procede a realizar la transferencia del crédito que mantenía la Compañia en el rubro 130-lmpuesto 
Inmueble al rubro 1 02-Renta Jurldica por el monto de Bl A5, 702, t76, 

E! Aeropuerto procede con esta acción a realizar fa rewrsión por la pro~síón de impuesto de inmuebles 
sobre las mejoras, las cuales constituyen: edilicios, pistas, estacionamientos y demás construcciones 110 

asignadas en las iincas que fueron traspasadas a la socie<lad por el monto de 8!.39,375,088. 

Un detalle del mollimiento de la pro\isión de impuesto de inmueble sobre las mejoras se presenta a 
continuación: 

Sardo del inicio del ar\o 
ALimento por recargos e intereses 
Reversión pnr reconoctmrento de aédlto fiscal 

Saldo al final del año 
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2020 

39,375,088 

(39,375,088) 

2019 

37,587,216 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los &stados financieros 
por el año termínado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

17. lngresosoperativos 

Los ingresos operat!IJOS se detallan a continuación: 

Servicios de operaciones aerop0:rtuanas 
Alquiler 
Otros 

Total 

2020 

53,758,355 
30.912,&07 
3,831,004 

88,502,026 

21119 

165,998,778 
87,709,909 

5,181,587 

258,890,274 

Al 31 de diciembre de 2020 Y 2019, se mantiene Mediante Resolución NoJJ22 de la Junta Directiva de la 
Autoridad Aeronáutíca Ci\lil fechada 2 de diciembre de 2015, se aprueba la modificación de las tasas de 
aterrizaje internacional, estacionamientos de aemna~.teS internacionales, uso de puentes de abordaje y se 
e rea la nueva tasa de desarroUo aeroportuario que serán aplicables al Aeropuerto Internacional de 
Tocumen, S.A. La tasa de desarrollo aeroportuario establece un impuesto de Bf.12 por pasajero sfn 
discriminación. 

18. Costos de personal 

A continuación, se presenta un detalle de la composición de !os costos del personal: 

2!)2.\i 2019 

salarios y nii'O$ beneíicios a empleados 19,889,!119 28,186,69() 
Presladones laborales 3,427,336 5,fi22,8S1 
Décimo tercer mes !,665,657 2,382,750 
Bonifu:acianes 117,739 2,305,722 
lrn1emnizacioo y p1eaviso 2,751,726 1,386,468 

Prima de antigüedad :J.Il8Jl31 523,230 

28,260,3(}8 39,787,741 

"19. Costosfinancieros, neto 

Los costos financieros, netos se detallan como sigue: 

2020 2019 

Gastos por interés 86,177,694 84,787,714 
O!ros costos financieros 6,469,880 1,346,957 
Intereses ganados (489,598) (932,487) 
Intereses capitalizados (3(},1 09' 772} (55,189,988) 

62.(!48,204 :29,012,196 
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por el año terminado e! 31 de diciembre de 2020 
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20. Otros gastos 

Los otros gastos, se detallan como sigue: 

2020 2019 

Otros servrcios correrciales y financieros 3,926,917 1,231,199 

Provisión por deterioro cuentas incobrables. 3,907,664 2,076,247 

Seguros 3,145,079 2,662,790 

M.lltas y recargos 1,582,815 2,165,838 

Alquileres 1,392,115 2,075,477 

Materiales y surrínístros 994,679 1,710,783 

Cans ultorías y honorariOs profesiOnales 679,647 934,507 

Repuestos 291,734 747,797 

Gastos de oficina 22:7,804 653,856 

Procuraduría General de la Nación ( Canis ión Nacional 

para la Prevención de los celttos de 8<plolación Sexual) 194,645 688.913 
Die! as 144,000 169,000 

Corrtlustible y transporte 1315,170 194,553 

lrrpuestos y licencias 12S,1S2: 137,036 

Viáticos y transporte 94,090 387,942 

Gapac~ación al personal 90,887 93,512 

Amntos 89,871 550,798 

Publicidad y relaciones publicas 51,510 310,116 

Uniforrres 35.53S 121,547 

Otros gastos 1,177.094 981.476 

18,291,452: 17,873,387 

21. Dividendos 

Durante el año terminado el 31 de diciembre de 2020, no se efectúo distribución de dMdendos y para el 
año 2019 por instrucciones del Mfnisterio de Economía y Finanzas, se efectúo distribución de di\liden.dos 
por Bf.25,000,000. 

22. Administración de riesgos de instrumentos financieros 

221 Objetivos de la administración de riesgos financieros 

La Junta Dírecti\S tiene responsabilidad por el establecimiento y 'Vigilancia del ma;co de rererencia de !a 
administración de los riesgos de la Compañia. La Junta. la cual es responsable del desarrollo y 
seguimiento de las políticas de manejo de los riesgos de la Compañia. 
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Las poli!icas de administración de riesgos de la Compañía son establecidas para identificar y analfzar fos 
riesgos a los cuales se enl'renta la Compañía, para fijar los limites de riesgo y controles que se consideran 
apropiados, y para darle seguimiento a los riesgos y al cumplimiento de los limites. las políticas de 
administración de riesgos y los sistemas son relisac!os regularmente para que reftejen los camblos en las 
condiciones de mercado y !as acti'I.Ídades de la Compañía. La Compañía, a través de sus normas de 
entrenamiento y administración y procedimientos, tiene la finalidad de desarrolfar un ambiente construcii...o 
de control y disciplina en el cuat todos los empleados comprendan sus funciones y obligaciones. 

La Junta Directiva de la Compañía \erifica cómo la Administración monltorea el cumplimiento de la 
Compalila con tas políticas y procedimientos de administración de riesgo con relación a los nesgas que 
enfrenta. 

La Compafifa está expuesta, a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros: 

• Riesgo de crédito 

• Riesgo de liquidez y financiamiento 

• Riesgo de mercado 
• Riesgo operacional 

Esta nota presenta información sobre !as exposiciones de la Compañia a cada uno de los riesgos antes 
mencionados, los objelims de ia Compañia, las polítlcas y procedimientos para medir y manejar el riesgo 
y la administración del capital de la Compañia. Los estados financieros también incluyen re\Elaciones 
cuantitativas adicionales. 

22.2 Concentración 

Los ingresos por seNdos de operaciones aeroportuarias son generados en su mayoría por la principal 
aerolínea que opera en el Aeropuerto que es Compañia Panameña de A,_.ación, S.A. (COPA} y sus 
rngresos por aJquiler son principalmente generados por dos grupos económicos. 

22.3 Riesgo de crédito 

E! nesgo de crédrto es el riesgo de que se origlne una pérdida financiera para la Compañía así un cliente o 
contraparte de un instrumento financiero incumple con sus obligaciones contractuales. Este riesgo se 
origina priocipatmente de las cuentas por cobrar y otras cuentas por cobrar. 

la exposición de la Compafífa al nesgo de crédito está fnfluenciada principalmente por las caracleristícas 
indf\llduales de cada cliente. 

La Compañía establece una proiAsión para deterioro que representa su estimación de las pérdidas sufiidas 
en relación con las cuentas por cobrar. los principales compooentes de esta pro\lls¡ón es un componente 
específico de pérdida que se re1iere a fas exposiciones signllicativas de forma ¡ndtiiÍdual. 
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Las cuentas por cotJrar presentan .encimientos como sigue: 

2020 

Clientes: 
Comentes 3,815,340 
De 1 a 30días 3,001,163 
De 31 a 60 dfas 1,585,474 
Más de 61 días 10,879,411 

19,281,406 

Partes relaclooadas: 
Corrientes 2.585 
De 1 a 30 días 1,783 
De 31 a 60 días 1,783 
Más de6t días 123,62:0 

129,771 

Otras: 

Corrientes 11.719 

19,422,898 

Deterioro 2019 Deterioro 

47,963 8,826,437 685,153 
713,756 2,050,264 822,184 
549,663 945,202 890,699 

9,583,444 6,385,715 4,453,495 

10.894,826 18.207,618 6.851,531 

36 3.027 3,(}18 
423 11,413 1 t ,163 
615 14,187 14,186 

77.002 165,340 185,340 

78,076 213,967 213,707 

72,328 

10,912,90:2 16,493,913 7,065.238 

E! moo.imiento de la prO'dsíón por deterioro para cuentas por cobrar se detalla de la siguiente forma: 

Saldo al inicio del año 
Más; provisión cargada a gastos 

Saldo al final del año 

2020 

7,065,238 
3,907,664 

10,972,902 

2019 

4.008,991 
2,076,247 

7,065,233 

La Junta Directiva de la Compañía en ejercicio de ras facultades legales establecidas en !a Ley 23 de 29 
de enero de 2003 y sus modificaciones, a efectos de dar cumplimiento a las disposfcrones expedidas por 
el Gobierno Nacional, en tomo af Estado de Emergencia Nacional por e! Co\oid-19, asi como también, en 
atención a las solicitudes de los concesionarios comerciales para renegodar su contratos, ha emitido 
medídas de carácter transitorias y excepcionales aplicables a los coocesíonarios comerciales, durante 
este periodo de afectación. 

Las medidas temporales de alilAo estaban divididas en dos (2) etapas: 1-Cierre de Operaciooes donde se 
facturó en l.irtud del mantenimiento de !os espacios para salvaguardas los insumas y actiiDs; ser.icio 
díario de seguridad por lo espacios de tos concesionarios, etc. y la Etapa 2, la Reamldación de 
operaciones que consiste en una reducción transitoria de! canon de concesión, de forma proporcional. 

Producto de la pandemia las cuentas por cobrar clientes presentan aumento en morosidad al 31 de 
diciembre de 2020, las cuentas a más de 60 dias incrementaron 1..111 70"'k con respecto al año anterior lo 
cual conlle\6 en el aumento de la prolisión de pérdidas crediticias esperadas en B/.3,907,665 fo cual 
representa un 55% de incremento. 

-57-



Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiarta del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los estados financieros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

Efectíw v equivalentes de efectiw: 

La Compañia mantiene efectiw y equivalente de efectiw por B/.20,976,225 (2019: B/.87,734,980). El 
efectiw y eGUi\alen!e de efectiw se mantiene en los bancos Caja de Ahorros "J BanM Nacional de 
Panamá, ambos propiedad del estado y el fondo de fideicomiso de garantia por 81.69,745,671 {2019: 
81.69,520,839) en e! banco The Bank of Nova Sco!ia {Panamá), S. A. Estas instituciooes bancarias 
gozan de prestigio o.¡ solidez. 

22.4 Riesgo de liquidez y financiamiento 

El nesgo de liquidez es er nesgo de que la Compañía encuentre dificultades en el cumplimiento de las 
obligaciones relacionadas con sus pasiws financieros que se liquidan mediante la entrega de efectiw u 
otro actiw financiero. El enfoque de la Compañía para administrar la liquidez es asegurar, en fa medida de 
fo posible, que siempre tendrá suficiente Uquídez para cumplir sus obligaciones a su .endmiento, en 
circunstancias normales y condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas ¡naceptables o correr el riesgo 
de daño a la reputación de ta Com pañfa. 

Administración del nesgo de liquidez 

la Compañía se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficiente efectiw disponible para 
liquidar los gastos operacíooales esperados. 

Los siguientes son los wncimientos cootractuales de los pasiws tínancieros: 

mo 
FllljM ® •~eWvo eonlraeroam 

lmp<>rt~ .,. ~bros TOO!! '1114!$1!$" 
miNIDs 

7a 12m~• lilas de un aiia 

i3on<Js por pagar 1,400,152.865 ! ,405,152.885 4.183,330 4,457.959 1,397,5!1.596 

Préslamo P<lf Jl'll}af 25,000.000 25,000, {)01} 25,000.00() 
mil!feSes por pagar 11,438,217 H,43S,217 11.438.2!7 
Cuootas fl'Sl' Jl'l!)af coooos!onanos 157,664 157.004 lS,WO 142,564 
De¡>ósítifr <fe gi'i!'anlil! 11<! COOOOSioMrtOS 7,00.7ll2 7,087,7!!2 7,067.792 
Cuentas ¡>¡r pagar 60.707,375 ti0.7fl7 ,:ms ;;e,001.2!i1 2.500,()00 31,300,115 
Ri!le!lcron a oontralistas 12,197,355 12,197.355 12.1it7.355 

1,&22,741,2&1 !522, 7 4! ,.189 42:.~2e,aoa 44, 11<:!.414 1,4311,002,1lll7 

2~ts 
FluJos &> .¡,w,., oonlraotuale$ 

llllp<>rlo "' ~-- Toflll 
ime$-&So 

mMOS 
7al2mes.s Mas<!<>"" a~e> 

a.,.,. por pagar 1.412,599.130 1.412,599,13(1 3,867,942 3,96!;]48 1,404,745,441) 
fnlerases por pagar 1!, 9B!k23li 9,988,23:; 9J!8!1,235 
Cuernas p..- jl<ilga< ~n~Wos 158A14 15ll,414 26,928 13!,485 
Oepó<ill; <1< gar..,U• oo ~nano• 7.~12,816 7,ti2,816 7,112.816 
Cu!!'ltil$ ]Xlr pa¡¡.ar 50,235,219 50,235,:!19 20.894.174 12,0ll9,32!i 17,251,1!9 
Roiat>Ción a coolraostas 17,543,000 17.543.0&1 17,543,000 

1 ,491.636,815 l.4117,631l.lri6 34,7$(1,951 ~-;¡,;S,W2 t.JI29,24;1.~3 
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Notas a los estados financieros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas} 

Los flujos de salida re\elados en la tabla anterior representan los ilujos de efectíw contractuales 
relacionados con los pasi'-Os financieros no derivados mantenidos para propósitos de administración de 
riesgo y que por fo general no se cierran antes del '\encimiento contractuaL La re'\elación muestra montos 
de ftujos de efectiw para las obligaciones que se liquidan en efectivo. 

22.5 Riesgo de mercado 

El riesgo de mercado es el riesgo que los cambios en !os precios de mercado, como !as tasas de interés, 
precios de acciones, etc. afecten los ingresos de la Compañía o el ~~alor de sus posesiones en 
instrumentos financieros. 

Análisis de sensibífidad 

La Compañía no !!ene expos¡ciones sustaociales con respecto al nesgo de tasa de interés y mercado ya 
que sus obligaciones están sobre una base de tasa lija entre 5.625% y 5.75% para los bonos por pagar y 
para et préstamo por pagar una tasa Ubor 6M + 1.95% reloisabte semestral o Ubor 12M+ 1.95 fija. 

22.6 Administración de capital 

La poutica de la Compañía es la de mantener una base sólida de capital. La Junta Oirecti~~a supeNsa ef 
reooimiento del capílal, que la Compartía define como el resultado de las actiloidades de operación di'Yidído 
por el pallimonio neto totat, excluyendo las acciones preferentes y los intereses minoritarios. La Junta 
Directi~~a también supel"'lisa el ní'kl de los di\idendos a los accionistas ordinarios. 

La Junta Directiva trata de mantener un equHíbrio entre la mayor rentabilidad que podría ser posible con el 
mayor ni~l de préstamos y de fas \entajas y seguridad que proporciona la posición de capital. 

La deuda de la Compañfa pare la razón de capital ajustado al final del período se presenta a continuación: 

Total de pasivoo 
Mern;s: efecW/o 

Detlda neta 

Total de patrimonio 

Deuda .a ta ra:r.ón de capital 

23. Valor razonable de los instrumentos financieros 

2020 

1 , 61 S, 166,669 
90,721,896 

1.708,888,565 

52:7,:952,672 

3.24 

2019 

1,654,41\!,291 
157 ,255Jl19 

1 ,fl11,675,110 

514,359,200 

3.52 

El valor razooable es el precio que se recibiría al vender un actíw o se pagaría al transferir un pasfw en 
una transacción ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medición, indepeooientemente de 
si ese prec¡o es directamente obser~~able o estimado usando otra técnica de valuación. 
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Las estimaciones del valor razonabfe son efectuadas a una fecha determlnada, basadas en estimaciones 
de mercado y en información sobre los instrumentos financieros. Estos estimados no reflejan cualquier 
prima o descuento que pueda resultar de !a oferta para la wnta de un instrumento linanciero particular a 
una fecha dada. Estas estimaciones son subjetiws por naturaleza, imducran incertidumbre y mucho 
juicio, por lo tanto. no pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o 
cnteños puede afectar en forma significativa las estimaciones. 

Jerarquía del J@lQ! razonable 

La NllF 13 especmca la jerarquía de las técnicas de valuación basada en la transparencia de las varíables 
uti!ízadas en la determinación de! valor razonable: 

• Ni\el1 - Precios cotizados en men::ados actl\OS para acti'-QS o pasi'-Qs idénticos. 

• Nf.el 2- Técnicas de ~~aluación para !as cuales todas las variables de mercado son observables, 
directa o indirectamente. 

• Ni.el 3 · Técnicas de valuación que incluyen ~~ariables signitlcativas que no están basadas en 
wliables de mercado observables. 

Cuando se determinan tas mediciones de: wlor razonable para los actoos y pasi\OS que se requieren o 
permiten que se registren a! valor razonable, la Compania considera el mercado principal o el mejor 
mercado en que se podría realizar la transacción y considera Jos supuestos que un participante de 
mercado utilizaría para valorar ef actiw o pasiw. Cuando es posible, la Compañia utiliza los mercados 
acti\OS y los precios obser;ables de mercado para acti>.oS y pasims idénticos. 

Cuando fos acti\OS y pasi'-QS idénticos no son negociados en mercados acti1.0s. la Compaflía utiliza 
información obseN:1ble de mercados para actiws y pasí>.oS slmjlares. Sin embargo, ciertos actiws y 
pasi>.oS no son negociados activamente en mercados observables y la Compañia debe utilizar técnicas 
altematívas de ~~aforación para determinar la mooición de valor razonable. La frecuencia de transacciones, 
el tamano del diferencial de oferta-demanda y el tamaño de fa inwrsión son factores considerados para 
determinar la liquidez de las mercados y la refe~ancia de los precios observados en estos mercados. 

Cuando los precios de referencia se encuentren disponibles en un mercado actiw, los instrumentos 
financieros son clasificados dentro del nh.el 1 de jerarquía del wtor razonable. Si los precios de valor de 
mercado oo están dísponibles o se encuentren disponibles en mercados que na sean actims. el wfor 
razonable es estimado sobre la base de ros precios estableddos de otros instrumentos similares. o si 
estos precios no están disponibles. utilizar técnicas internas de valuación principalmente modelos de 
1lujas de caja descontados. Este tipo de valores son clasificados dentro del niwl 2 o 3 de jerarquía del 
valor razonable. 
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Valor razonable de los activos y pasivos financieros de la Cpmpañía que no se presentan a valor 
razonable en forma constante rwro se requieren revelaciones del valor razonable) 

Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, la Admin¡stracfón considera que los valores en libros 
de !os acti1.0s y pasiws financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se 
aproxima a su valor razonable. 

31 de drciembre 
&moo por pagar 
Préstamo por pagar 

2020 

Valor 

en libros 

1,406,152,005 

25,000.000 

Jerarquía el!;! valor ra:.:onablo 

2019 
Medición Medición 
del valor del valor 
ra:.:onablo Valor razonable 

~ en libros ~ 

1,644,153,562 1 ,412.599, !30 1, 789ADO,OOO 

24,452,171 

El w!or razonable de los pasiws financieros incluidos en el Ni>et 2, mostrados arriba ha sido determinado 
con precios de instrumentos financieros simitares en mercados aetiws. 

24. ReveJación de flujos de caja 

24.1 Transacclooes no monetarias 

Durante e! año en curso, la Compania reaJizó las siguientes actMdades de in..ersiórl y de financiamiento 
no monetarias tas cuales no se re1lejan en e! estado de flujos de efectiw: 

Incremento en las construcciones en proceso a ll'avés de la acumulación 
de facturas por pagar en las Cl.lem!as por pagar y otros gastos 
acumulados. 

Incremento en las rorlStrucciooes en proceso a través de la ae~Jmui<K:ión 
de las retenciones por pagar al contratista. 

Incremento en !as construcciones en proceso a través de la acumulación 
de gastos de intereses. 

Incremento en adelanto a contratistas a través de la acumuladoo de fas 
retencíooes por pagar al contratista. 

Oisminuciém en las coosrrucciones en proceso a través de capilalizacioo 
de actillo fijo. 

61 -

2.020 2019 

1.(121.999 

722,601 5,067,845 

30,10!:1.77.2 56,189,988 

118,128 

17,470,240 67,931,924 
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Notas a los estados financreros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

24.2 Cambio en pasivos por actívldad de tínam:iamiento 

La conciliación de los pasi\QS derivados de las actMdades de finandaciól1 es la siguiente: 

e:misiónde-
c.tmciliat:i6:n >de pasi'll'lfl$ deri\J2dfl.$ H PrOOsn:ta de Ri:p;,¡fi!J-I'llé- &!\I:M6n dit tnmq_s 
;¡ctJ~,~i,j.;¡des cfefit'IR~IC!-(Ht"lié:1'020 Babnc.tütk1J:I ~11'11011 \lOI'lOS l"iU~~ ki:O'I'IOS i.r!CW'ridCS 

eones p;:>t" pagar 

Ptésiarr.os. ~r pa;¡::ar 

TI$W i:le. pásM6 de- Uii'ii<la4 !:fe 
ñnar«;h;:mii!IN!r:t 

Cf.I.OCi:'lfaetOO de pa:sf\ooes t$eri\tados de 

1.4i2.m.1:lll-

7,412.500, 13il 

acttvklades de linanelación de101!i Balance inic1al 

Total die p.asilvc:s. -de. Mti'l'idad' d& 
fin.a.n~;;íarnieftto 

25. Nuevos aeropuertos 

M1í,231,443 

emisión de 
Em~iOn ck!: bonos. 

lliJifVOS- bor.ro-:s: iru:.u.rrfdog_ 

1AC7.~ 

1.317,007 

1.3'H.I3B7 

1.<00.. 151.8.65-

25-,to:J{}OO 

Según Decreto Ejecutiw No.654 del Ministerio de Economía y Finanzas ele Panamá se resuelw trasferir a 
titulo gratuito la adminlstradón y operación por cuenta propia de los actiws y pasiws de los aeropuertos 
Enrique Malek (Da\lid), Scarlet Raquel Martlnez (Río Hato) y Enrique A. Jiménez (Colón} al Aeropuerto 
lntemactonal de Tocumen, SA 

Comerme a este Decreto, también se resue!\ie: 

• Que e! Aeropuerto lntemacionaf de Tocumen, S.A., será el encargado de admin¡strar los aeropuertos 
mencionados pre'oiamente. a! ¡gual que sus actiws y pasims, incluyendo los btenes que estén 
destinados a su operación y des arrollo. 

• Se instruye al Mtnisterio de Economía y Finanzas y a la Con!ra!oría General de la República de 
Panamá, efectúen el inventario y valorización de todos los bienes destinados a la operación y 
desarrollo de los aeródromos objeto de la transferencia. El Aeropuerto intemacionaf de Tocumen, S.A., 
entrara a operar los tres aeropuertos mencionados. una vez la Autoridad Aerol'láutica Cl\il, suscriba 
con la Contraloria General de la República de Panamá el acta de aceptación final de los trabajos 
efectuados en cada uno de los terminales. A partir de esa fecha se establece un término de nownta 
(90) dias calendarios, para efectuar en cada uno de enes tos cambios y ajLIStes, al igual que la 
reglamentación pertinente. Si se considerara que el periodo de transición se ha completado antes del 
plazo, estos entrarán en \1gencía cuando as! lo establezca ta administradora, mediante la resolución 
correspondiente. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de !a República de Par;amá) 

Notas a los estados financieros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas} 

Según Resoluciones de Juma DirectiW! de la Autoridad Aeronáutica Ch-11 No. 026, del 19 de septiembre de 
2013; No. 027 del 27 de no\oiembre de 2013, y No. 002-2014, del 24 de febrero de 2014, se aprueba: {a) el 
traspaso de los actiws y pasiiDs que posee la Autoridad Aeronáutica Cí\il en los Aeropuertos Enrique 
Malek, Scarlett Martinez y Enriquez A. Jiménez, (b) autorizar al Director General de la Autoridad 
Aeronáutica Ci\il a traspasar en propiedad y a titulo gratuito a la Sociedad Aeropuerto Internacional de 
Tocumen, S.A. los actoos y pasiiDS que posee la Autoridad Aeronáutica Ci\ril en Jos aeropuertos antes 
mencionados, (e) los derechos y obligaciones emanados de los contratos, resoluciones de concesión y 
arrendamientos celebrados con particulares o entidades públicas de conformidad con io estipulado en la 
Ley, (d) la obligación laboral de compensar a los trabajadores de la Autoridad Aeronáutica cillif que se 
acogen a la opción 1 del Articulo No. 26 de la Ley No.23 del2003 en el supuesto que recoge dicha norma, 
y (e) autoriza al Director General de la Aeronáutica Ci\íl para que 1irme ra Escritura Pública por la cual se 
transfieren fos bienes inmuebles de propiedad de ta Autoridad Aeronáutíca Ci\il y todos aquelios 
documentos que se requieran para dar cabal cumplimiento a las resoluciones. 

Con fechas 21 de octubre ele 2013, 4 de diciembre de 2013 y 12 de marzo de 2014, se nrmaron las 'Actas 
de traspaso de fa Administración de los actiiDS y pasii.Qs" de !os aeropuertos Enrique Malek (Da\'id), 
Scar!et Raquel Martínez {Río Hato) y Enrique A. Jiménez {Colón), respectiW~mente, fechas en que la 
Compañia inició a operar los citados aeropuertos. 

Conforme a lo estipulado en el Articulo No. 19 del texto único de la Ley No.23 del 2003, la transferencia de 
las tierras que constituyan patrimonio de los aeropuertos y aeródromos, as¡ como las edificaciones 
comprometidas en su funcionamiento y las que en el futuro se adquieran para su expansión deben ser 
aprobadas por el Conseío de Gabinete, teniendo como referencia la información de los imentarios y 
avalúos correspondientes, reaHzac:los por el Ministerío de Economía y Finanzas y la Corrtraloría General de 
la República a fin de identificar el monto real de los bienes objeto de traspaso, como base para la 
aprobación. 

De acuerdo con una reunión de la Junta Directiva de fecha 12 de no\iembre de 2015, e! proceso para 
irwalidar o dejar sin efecto el Decreto Ejecutíw No. 654 del Ministerio de Economía y Finanzas fue 
aprobado con el fin de solicitar un nuew contrato que aclaraba que el requisito a fa Compañia era la 
gestión y operación de los NueiDS Aeropuertos sin transferir los acli'I.Qs y pasr.os. 

A~ 31 de diciembre de 20.20, no se habían aprobado ni et traslado ni el proceso para in...alidar o anular el 
Decreto EjecutiiD. Ya que la transferencia no fue aprobada el 31 de diciembre de 2020, la Administración 
considera que la Compañia no controla fos actíws de Jos aeropuertos y por lo tanto no han sido 
reconocidos en los estados financieros. 

26. Concesión -Aeropuerto Panamá Pacifico 

Por medio del contrato de concesión No.005-13. refrerldado por la Contra!aría General de la República de 
Panamá en agosto de 2013, se le otorga la concesiórl de la operación, explotación, administración, 
mantenimiento y desarrono de ras instalaciones y facilidades aeroportuarias de Panamá Pacifico y de tos 
bienes muebles destinados a la prestación de los sel'dcios aeronáuticos y no aeronáuticos amparados por 
la concesión. la duración de la concesión será de veinte (20) años prorrogables por ltE!inle (20) años 
adicionales, a wluntad de las partes. La prórroga estará sujeta a las modificaciones que acuerden ras 
partes de confomlidad con las condicíones económicas y las realidades del país 1.-igernes a! momento. En 
base a dicho contrato y conforme al acta de inlclo de la ejecución de! contrato fechada 1 de octubre de 
2013, la Compañia Inicio operaciones del Aeropuerto. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaría del Estado ele la República de Panamá) 

Notas a los estados financieros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas} 

Un detalle de los términos más imp;xtantes del contrato se presenta a continuacioo: 

• El canon de concesión se establece por er primer quinquenio y sera de 8/. t ,500,000 por los tres (3) 
primeros años, para el cuarto (4) año será de 81.2,000,000 más el 20% de fos ingresos brutos por 
encima de 8/.10,000,000 y para el quinto {5) año sera de 81,2,500,000 más el 20% sobre los ingresas 
brutos por encima de B/.12,SOO,OOCI. En >drtud de ia revisión quinquenal sobre !a e~ución del negocio 
aeroportuario, se podrá fijar nuevo canon de concesión, a wluntad de las partes. 

• Durante los años 2013 a 2017, el concesionario deberá realizar un primer programa de in-.ersiones 
orientados a reso!wr los problemas, operaciones y restrícciorteS del Aeropuerto y mejorar la 
capacidad para permitir iniciar las operaciones aéreas con mayor facilidad. Estas in-.ersiones 
alcanzan un valor de Bf.9,300,000 y deberán ser eje-cutadas de confOrmidad con eJ cronograma de 
almls. Dado a que ei contrato fue refrendado el 11 de abril de 2014 y que er presupuesto no contenía 
las in-.ersiones del 2014 por B/.1,300,000, la Compañia requirió a la contraparte que la lnlli!rsión 
iniciarla a partir de 2:015. 

En adición, el concesionario está obltgado a presentar, 6 meses antes del -.enctmiento de cada 
quinquenio, los futuros planes quinquenales de ini.!91SiárJ para relhstón y aprobación de la agencia, los 
cuales deberán contener los estudios y diseños necesarios para adelantar las obras propuestas en dichos 
planes; así como los cronogramas de ejecución con sus nuevas fechas especificas de ejecudón de tareas 
y las proyecciones financieras que sustenten su 11iabilidad. 

• los bienes de !a concesión y los bíenes afectos a la concesión deberán ser deweltos sin costos y en 
óptimas condiciorteS, de lo contrario !a agencia podrá aplicar acciones y/o garantías l.igentes 
tendientes a la reparación de los bienes deteriorados a cuentas del concesionario. En la fecha 
efectiva de temJinación del contrato, !a agencia o qiJÍen ésta designe, retomara fa posesión de los 
bienes concesíonados y de los bienes afectos a la concesión, los cuales deberán ser entregados 
libres de todo gravamen o pasi\tiS, funcionando y en condictones óptimas para su uso y asumira la 
operación, explotación comercial y mantenimiento de ios mismos. 

.. El concesionario requerirá !a aprobación de la Autoridad Aeronáutica Cil.il para establecer las tarifas y 
tasas de los sel'llicios aeronáuticos del Aeropuerto que se rinden a !as aeronaws en tierra, incluidos, 
pero no limitados a los ser.icios de embarques y desembarques de pasajeros y cargas, mostradores 
de chequeo de pasajeros y de equipaje y oficinas de líneas aéreas. El concesionario podrá establecer 
las tasas de los sel\icios no aeronáuticos comerciales y las rentas mínimas por el uso de superficies 
del Aeropuerto Internacional Panamá Pacilico de confonnidad con sus procedimientos y 
reglamentaciones. El contrato podrá darse por tenninado mediante resolución administrativa por 
incumplimiento det concesionario en base a !as causales señaladas en el Artículo No. 113 de la Ley 
No.27 de junio de 2.006 que regula la contratación pública. En el evento de incumplimiento por parte 
del concesionario, la agencia tendrá derecho a exigir el cumplimiento del contrato o resotver1o 
admlnístratiWJmen!e y de pleno derecho, podrá hacer efectivas las fianzas de cumptlmientos del 
contrato {fianzas por 8/.900,000) y fa fianza de imersíárJ {fianzas por BIA50,000, que representa el 5% 
del monto de la im.ersión durante el pl'imer quinquenio) que hubieren sido consignarlas, a menos que 
tal incumpftmiento haya sido por causa mayor. 

Conbrme a la evaluación de la Administración, este contrato de concesión califica para ser reconocido 
bajo la NIIF 12 - "Acuerdo de concesión de ser.icios•, sobre el cual se reconocerán las imsrsiorteS a 
realizar como un activo intangibre ya que su recuperación se dara a trai.És de los ingresos por se!"'licios 
que se percibírán de cnentes. 



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

Notas a los estados financieros 
por el año tennlnado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

27. Compromisos y contingencias 

27.1 Compromisos 

Adquisición de activos fijos 

Al 31 de diciembre de 2020, la Admjnistración ha aprobado la construcción o adquisición de propiedades, 
planta y equipos por un importe de B/.38,929,602 (2019: B/.28.400,000) aproximadamente. 

28. Eventos subsecuentes 

La Compañía ha ewluado los e\efltos posteriores a! 31 de d[ciembre de 2020, para valorar la necesidad de 
posible reconocimiento o rewlacíón en los estados financieros adjuntos. Con base en esta evaluacíón se 
determinó lo siguiente: 

• El 20 de enero de 2021, se suscribe Adenda No. 7 al Contrato No.038f12, p<:~r medio de la cual se 
modlfica y extiende únicamente el plazo de entrega de las obras establecidas para la Etapa N•z: 

Etapa 2: 96 meses y 24 tlias calel'ldario; contados a partír del décimo día siguiente hábil de la 
notificación de !a Oroen de Proceder por TOCUMEN a EL CONTRATISTA. La fecha de finalización 
de la etapa 2 es el 31 de ma!Zo de 2021. 

• Mediante Nota W PEAIT-DC-29-89--MAR/21 del17 de marzo de 2021, la empresa CNO, S.A. solicita 
al Aeropuerto Jntemaclonal de Tocumen, S. A., extender el plazo del contrato No 038112 hasta 
septiembre de 2021, como fecha final pare la entrega definitiw de las obras comprendidas dentro del 
proyecto. Mediante la cual se refi'enda la adenda No 8 el día 14 de junio de 2021, que extiende la 
terminación de la como fecha linai 30 de sepUembre de 2021. 

29. Aprobación de los estados financieros 

Los estados financieros han sido autorizados por la Junta Directiva para su em¡sión et 7 de Julio de 2021. 
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KPMG 
Torre PDC, Ave. Samuelllewis y 
Ca!re 56 Este, Obarrio 
Panamá, República de Panamá 

Teléfono: (507} 200-0700 
WEbsile: k¡¡rng.c~m.pa 

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

Al Fiduciario 
The Bank of Nova Scotia (Panamá}, S. A 

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso The Bank of Nova Scotia {Panamá), S. A 
/FID-132 (en adelante, el ~Fideicomison). q¡ue es administrado por The Bank of Nova Scotia 
(Panamá), S. A. como Agente Fiduciario {en adelante, el "Fiduciario~), que comprenden e! estado de 
activos y activos netos al 31 de diciembre· de 2020, ros estados de [ngresos y gastos, cambios en los 
activos netos y flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un 
resumen de políticas contables significativas y otra información explicativa. 

En nuestra opinión, los estados financ[eros de~ Fideicomiso por el' año terminado el 31 de diciembre 
de 2020 han sido preparados, en todos sus aspectos importantes, de conformi dad con !os 
requerimientos de información financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá 
(en adelante, la ~superintendencia'l 

Base de la Opinión 

Hemos efectuado nuestra auditoría de conformidad con las Normas lnternacionares de AudLtorfa 
(NIA)·. Nuestras responsabit¡dades de acuerdo con dichas normas se describen más adelante en .la 
sección Responsabilidades del Auditor en Relac!ón con la Auditorfa. de ro-s Estados Financieros de 
nuestro intorme. Somos independientes del Fiduciario de conformídad con el Código de Ética para 
Profesionales de fa Contabilidad del Consejo de: Normas ~nternacionales. de É.tica para Contadores 
(Códtgo de Ética del IESBA) ;unto con los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra 
auditoría de los estados financieros en ~a República d'e Panamá y hemos cumplido las demás 
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con e( Código de Éti.ca del 
IESBA Consideramos que la evidencia de auditoría que. hemos obtenido es sufici'ente y apropiada 
para ofrecer una base para nuestra opinión. 

Asunto de Énfasis- Base de Contabilidad y Restricción en el Uso y Distribución 

Uamamos la atención a la nota 2 de los estados financieros, Ja cual describe la base· d.e contab~!idad. 
Los estados financieros ham sido preparados para asistir al Fiduciario en cumplir con los 
requerimientos de información financiera de la Superintendencia. En consecuencia, los estados 
financieros podrían no ser apropfados. para otro propósito . 

Nuestro informe es únicamente para el uso e información del Fiduciario, los Fideicomitentes y la 
Superintendencia y no debe ser distribuido a, o utilizado por, otras partes drstintas del F·idi!Jciari'o, los 
Fi.deicomite·ntes y !a Superintendencia. Nuestra opinión no se modifica con respecto a este asunto. 

O .2021 KPMG, una sodedad ci'oil panameña v firma de la red de lírmas miembro ii\dependíente de IU>MG. aliiadas. a KPMG lnlemaliona! Coope¡ative 
("KPMG lntema!ional:'"), una elllidad ingJesa. Derecho~ reseNados. 



Responsabilidades del Fiduciario en relación con fos Estados Financieros 

El Fiduclarío es responsable de la preparación de los estados financieros de conformidad con los 
requerimientos de información financrera de la Superintendencia, por determinar la aceptabilidad 
de la base de contabilidad y por el control íntemo que el Fiduciario determine que es necesario 
para pennitir la preparación de estados financieros que estén libres de errores de importancia 
relativa, debido ya sea a fraude o error. 

En la preparación de los estados ftnancleros, el Fiduciario es responsabfe de evaluar !a capacidad 
del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, revelando, según corresponda, Jos 
asuntos relacionados con la condición de negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad 
de negocio en marcha, a menos que el Fiduciario yto el Ftdeicomítente tengan la intención de 
liquidar e! Fideicomiso o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista más que 
esta. 

Responsabilidades del Auditor en Relación con la Auditoría de los Estados Financieros 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su 
conjunto, están libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un 
informe de auditoría que contenga nuestra opinión. Seguridad razonable es un alto grado de 
seguridad pero no garantiza que una auditoría efectuada de conformidad con las NIA siempre 
detectará un error de importancia relativa cuando éste exista. Los errores pueden deberse a fraude 
o error y se consideran de importancia relativa si, indivfdualmente o de forma agregada, puede 
preverse razonablemente que ínfluyan en las decisiones económicas que los usuarios toman 
basándose en estos estados financieros. 

Como parte de una auditoría de conformidad con las NIA, apllcamos nuestro juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda ta auditoría. También: 

• Identificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia reiatwa en los estados 
financieros, debido a fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos rle auditoría 
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de audiiorfa que sea suficiente y 
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinión. El riesgo de no detectar un 
error de importancia relativa debido a fraude es más elevado que en el caso de un error de 
importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusión, fafsilicaclón, 
omisiones deliberadas, manífestaciones intencionadamente erróneas o la evasión del 
control interno. 

• Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la audftoria con el fin de 
diseñar procedimientos de auditoría que sean apropiados en !as circunstancias, pero no con 
el propósito de expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fiduciario, 

• Evaluamos lo apropiado de las políticas de contabilidad ublizadas y la razonabílldad de las 
estimaciones contables y la correspondiente información revelada por el Fíducíalio. 
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• Concluimos sobre lo apropiado de la utilización, por el Fiduciario, de ta base de contabilidad 
de negocio en marcha y, basándonos en la evrdencia de auditoría obtenida, concluimos 
sobre si exlste o no una incertidumbre de importancta relativa relacionada con eventos o 
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad dei Fideicomiso 
para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre de 
importancia relativa, se requiere que !lamemos fa atención en nuestro informe de auditoría 
sobre la correspondiente información revelada en !os estados financieros o, si dichas 
revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos nuestra opinión. Nuestras conclusiones 
se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de 
auditoría. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que el Fideicomiso 
deje de ser un negocio en marcha. 

Nos comunicamos con e! Fiduciario en relación con, entre otros asuntos, el alcance y la 
oportunidad de ejecución planificados de la auditoría y los hatlazgos significativos de la auditoría, 
incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identifiquemos durante la 
auditoría. 

KPMG 
Panamá, República de Panamá 
29 de marzo de 2021 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA {PANAMA), S. A.JFtD-132 
The Bank ofNova Scotía (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Estado de Activos y Activos Netos 

Al 31 de diciembre de 2020 

(Cifras en Balboas) 

Activos 

Depósitos en bancos 
Total de activos 

Activos Netos 

Aportes recibidos 
Déficit acumulado 
Total de activos netos 

4 69,745,671 
69,745,671 

70,646,530 
(900,859) 

69,745,671 

61,703,354 
61,703,354 

62,695,625 
(992,271) 

61,703,354 

El estado de activos y activos netos debe ser leído en conjunto con las notas que forman parte 
integral de los estados financieros. 
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FIDEtCOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá} 

Estado de Ingresos y Gastos 

Por el año terminado et 31 de diciembre de 2020 

(Cifras en Balboas) 

Ingresos: 
Intereses ganados sobre depósitos 

Total de ingresos 

Gastos de operaciones: 
Comisiones pagadas 
Impuestos pagados 
Gastos bancarios 

Total de gastos de operaciones 
Exceso de ingresos sobre gastos 

162,794 
162,794 

65,300 
4,670 
1,412 

71,382 
91,412 

El estado de ingresos y gastos debe ser Jeído en conjunto con las nofas que forman parte 
integral de los estados financieros. 
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161,640 
161,640 

65,300 
4,700 
1,861 

71,861 
89,779 



FlDEtCOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá}, S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá} 

Estado de Cambios en los Activos Netos 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 

(Cifras en Balboas) 

Aportes Déficit 
recibidos acumulado 

Saldo al 31 de diciembre de 2018 54,064,711 {1 ,082,050) 

Exceso de ingresos sobre gastos o 89,779 
Aportes recibidos 94,562,097 o 
Retiro de aportes (85,931,183) o 
Saldo aJ 31 de diciembre de 2019 62,695,625 (992,271} 

Exceso de lngresos sobre gastos Q 91,412 
Aportes recibidos 109,374,580 o 
Retiro de aportes (1 01 ,423,675) o 
Saldo al 31 de diciembre de 2020 70,646,530 (900,859} 

Ef estado de cambios en los activos netos debe ser leído en conjunto con /as notas que 
forman parte integral de los estados fínancieros. 
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Total de 
activos netos 

52,982,661 

89,779 
94,562,097 
~85,931 ,183~ 
61,703,354 

91,412 
109,374,580 

(101 ,423,675) 
69,745,671 



FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, RepúbUca de Panamá) 

Estado de Flujos de Efectivo 

Por el año terminado el 31 de drcrembre de 2020 

(Cifras en Balboas) 

Actividades de operación: 
Exceso de ingresos sobre gastos 
Ajustes para conciliar el exceso de ingresos sobre gastos 

y el efectivo de las actividades de operación: 
lngresos por intereses 

Efeetivo generado de operaciones 
Intereses recibfdos 
Flujos de efectivo de las actividades de operación 

Actividades de financiamiento: 
Aportes de los fondos de fideicomisos, neto de retiros 
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento 

Aumento neto en efectivo y equivatentes de efectivo 
Equivalentes de efectivo al inicio del año 
Equivalentes de efectivo al final del año 4 

2020 

91,412 

(162,794) 

162,794 
91,412 

7,950,905 
7,950,905 

8,042,317 
61,703,354 
69,745,671 

El estado de flujos de efectivo debe ser Jefdo en conjunto con Jas notas que forman parte integral de 
ros estados financieros. 
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2019 

89,779 

(161 ,640) 

161,640 
89,779 

8,630,914 
8,630,914 

8,720,693 
52,982,661 
61,703,354 



FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A.IFID-132 
The Bank of Nova Scotia {Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

31 de diciembre de 2020 

(Cifras en Balboas} 

(1) Información General 
El Fideicomiso The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A./FlD-132 (en adelante, el 
"Fideicomiso"), fue constituido bajo las leyes de la República de Panamá, el 27 de septiembre 
de 2013 y fue enmendado íntegramente, el19 de abril de 2016. 

El Fideicomiso, fue constituido bajo un Contrato de Fideicomiso Irrevocable de Garantía, en el 
cual se describen: 

El "Emisor", "Fideicomitente'' o "Fideicomilente Emisor", representado por 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. 

Los "Beneficiarios", conformados por tos acreedores de las deudas garantizadas, el 
"Agente entre Acreedores", representado por Citibank, N.A. y Aeropuerto 
Internacional de Tocumen, S. A., como beneficiar[o residual. 

Ef "Fiduciario", representado por The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. (antes, 
RBC lnvestmen!s Panamá, S. A.; en adelante. la "Compañía") sociedad constituida 
el7 de mayo de 2007 de acuerdo con las leyes de la República de Panamá Hasta 
el 23 de abril de 2010, la Compañia fue subsidiaria 100°/"' de RBC Dominion 
Securfties Global Umited, y en esa fecha The Bank of Nova Scotia Limíted 
(Bahamas) adquirió el 1 00% de sus acciones. la cual a su vez es subsidiaria 100% 
poseída por The Bank of Nova Scotia (Ganada), la Compañia Matriz. Mediante 
Escritura Pública No. 9,459 de 26 de abril de 2010, la Compañia cambió su nombre 
a Scotia 1rwestments Panamá, S. A Mediante Escritura Pública No. 19,772 de 16 
de septiembre de 2010, se modiftea su nombra a The Bank of Nova Scotia 
(Panamá), S. A. Cuenta con una licencia Fiduciaria emitida pcr ~Superintendencia 
de Bancos de Panamá, según Resolución No. 010-2010 del 14 de septiembre de 
2010. 

El Fidek;omiso tiene como objetivo mantener un patrimonio separado, el cual es 
administrado, invertido y distribuido por el Fiduc1ario, para garantizar a los acreedores de 
deudas garantizadas. en sus calidades de Beneficiarios, las siguientes obligaciones: 

(a) El pago puntual y completo al vencimien1o {ya sea el vencimiento oñgína! o el anticipado) 
de todas y cada una de las sumas que se adeuden, ¡ncluyendo sin limitación. et pago de 
capital, de intereses corrientes, de intereses por mora, de comisiones, de gastos, de 
honorarios y de cualquier otras sumas adeudadas a los Beneficiarlos bajo cualquier deuda 
garantizada, según los términos de los documentos de la deuda, asl como los derivados 
de todas las modificaciones, reformas, suplementos, extensiones, renovaciones o 
reemplazos de aquellos; 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. AJFID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

{1} Información General, continuación 
{b) El pago puntual y completo por parte del Fídeicomitente Emisor de todos los gastos y 

obligaciones ¡ncurridos o que en el futuro rncurra el Fiduciario, el Agente entre Acreedores 
o sus agentes asesores y los demás Beneffciaríos para cobrar, ya sea en forma judicial o 
extrajudicial, !as sumas adeudadas bajo cualquier deuda garantizada, para hacer cumplir 
!as obligaciones y compromisos a los que se refiere el literal (a) anterior o para defender 
los derechos de los Beneftciarios conferidos en este Fideicomiso y los Documentos de la 
Deuda, incluyendo, sin limitación, los gastos de abogados, las costas y otros gastos 
judiciales; y 

(e} Cualesquiera otras sumas que el Fideicomitente Emisor deba pagar af Fiduciario, al 
Agente entre Acreedores, a los agentes o a los acreedores conforme a los documentos de 
la deuda, según corresponda. 

En la actualidad, el Fideicomiso garantiza !as siguientes obligaciones del Fideicomrtente: 

Emisión de Bonos Corporativos por un valor nominal total de hasta Bf.625,000,000, 
registrada según Resoluc(ón SMV No. 250-16 de 26 de abril de 2016, de la 
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá 
Emisión de Bonos Senior por un valor nominal total de hasta B/.875,000,000, registrada 
según Resolución SMV No. 185-18 de 27 de abril de 2018, de la Superintendencla del 
Mercado de Valores de Panamá. 

El7 de octubre de 2020, la Superintendencia de Mercado de Valores emitió las Resoluciones 
SMV 438-20 Y SMV 439-20, a través de las cuales se registraron modificaciones a los 
términos y condiciones de los bonos de fas dos emisiones garantizadas por el fideicomiso, sin 
que las mismas afectaran la regularidad e integridad de los pagos definidos en el prospecto 
de cada emisión. 

El Fideicomiso es administrado en las oficinas del Fiduciario - The Bank of Nova Scotia 
{Panamá), S. A., ubicadas en Punta Pacifica, Calle Darién, Torres de las Américas, Torre A, 
Piso No. 5, Ciudad de Panamá, República de Panamá 

El negocio de fideicomisos en Panamá está regulado mediante la Ley No. 1 del 5 de enero de 
1984, modificada por la Ley No. 21 de 10 de mayo de 2017. 

(2) Base de Preparación 
(a) Base de preparación 

El Fiduciario registra las transacciones del Fideicomiso según la base de costo histórico. 

Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados atendiendo requisito de la 
Superintendencia, por el cual !os administradores de fideicomisos con licencia Fiduciaria 
deben presentar anualmente a esta entidad reguladora los referidos estados financieros 
de los fideicomisos bajo administración fiduciaria. 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia {Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a Jos Estados Financieros 

(2) Base de Preparación, continuación 
(b) Moneda funcional y de presentación 

Los estados financieros comb¡nados es1án expresados en balboas (Bf.), la unidad 
monetaria de la República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el 
dólar (US$} de los Estados Unidos de América. La República de Panamá no emite papel 
moneda propio y, en su lugar, e! dólar de los Estados Unidos de América es utilizado 
como moneda de curso legal. 

(3} Resumen de las Políticas de Contabifidad Significativas 
Las políticas de contabilidad detalladas a continuación han s¡do aplicadas consistentemente 
por el Fiduciario a todos los períodos presentados en estos estados financieros. 

(a) Equivalentes de efectivo 
Los equivalentes de efectivo comprenden tos depósitos a !a vista aftamente liquidos 
que son fácilmente convertibles a un monto conocido de efectivo y están sujetos a un 
riesgo no significativo de cambios en su valor. 

(b) Reconocimiento de ingresos 
Los ingresos por intereses sobre instrumentos financieros son reconocidos en e! estado 
de ingresos y gastos bajo el método de efectivo, o sea, conforme se reciben en efectivo. 

(e) Baja de activos financieros 
Se da de baja un activo financiero sólo cuando los derechos contractuales a recibir sus 
flujos de efectivo han expirado; o cuando se han transferido !os activos financieros y 
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad def activo a 
otra entidad. 

Si no se transfreren sustancialmente todos !os riesgos y beneficios de la propiedad y se 
continúa con el control del activo transferido, se reconoce su interés retenido en e! 
activo y un pasivo relacionado para los montos que pudieran tener que pagar. Si se 
retienen sustancialmente todos kls riesgos y beneficios de la propiedad de un activo 
financiero transferido, se continúa reconocíendo el activo financiero y también se 
reconoce un pasivo garantizado por e! importe recibido. 

(d) Aportes al Fideicomiso 
Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen Jos flujos provenientes de los pagos 
por concepto de ta tasa de salida aeroportuaria y los contratos de servicios conexos, 
son reconocidos como aportes al activo neto de! Fideicomiso conforme se reciben. 

(e) Retiros de aportes al Fideicomiso 
Corresponden a todos !os desembolsos que debe efectuar el Fiduciario de conformidad 
y en cumplim{ento con el respectivo Contrato de Fideicomiso, tos cuales se reconocen 
como retiros de aportes al patrimonio del Fideicomiso conforme se desembolsan. 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA {PANAMA), S. A./FIDM132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá}, S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá} 

Notas a los Estados Financieros 

{4) Depósitos en Bancos 
Los depósitos en Bancos se detallan a continuación para propósitos de conciliación con e! 
estado de flujos de efectivo. 

Depósitos de ahorro 
Equivalen1es de efectivo en el estado de flujos 

de efectivo 

(5) Activos del Fideicomiso 
Los activos del Fideicomlso están integrados por: 

69,745.671 61,703,354 

69.745 671 61.703.354 

- El saklo de las cuentas de ahorros del Fideicomiso, que al 31 de diciembre de 2020 
asciende a B/.69,745,671 (2019: 81.61,703,354). 

- Cesión de todos los ingresos aeronáuticos y no-aeronáuticos, excluyendo los siguientes: 

(a} ingresos de otros aeropuertos, ingresos de la Cludad Aeropuerto, ingresos 
provenientes de las ventas y/o transferencias que se efectúen sobre todo o parte de 
la Finca de Ciudad Aeropuerto, ingresos por es1acionamientos de autos e ingresos 
por publicidad; 

(b) ingresos de arrendamientos y derechos de servfdumbre, distintos a arrendamientos 
de espacio comercial o espacio para oficinas de aerolíneas; 

(e} la 1asa gubernamental excluida; 
(d) ingresos de la venta de combustible y servicios relacionados a aeroHneas y 
{e) otros ingresos no materiales del emisor que el emisor identifique como ingresos 

excluidos, siempre y cuando dichos ingresos (conjuntamente con todos los demás 
ingresos no materiales designados como ingresos excluidos en virtud de este 
numeral) 
(e.1) no excedan en cualquier año det 1% del total de tos ingresos totales del emtsor 

correspondientes al año fiscal ¡nmediatamente anterior, espec!ficados en el 
estado de resultados más reciente det emisor; entendiéndose que, si en 
cualquier momento dichos ingresos inmateriales designados como ingresos 
excluidos exceden el 2.5% del total de los ingresos totales del emisor 
correspondientes al año fiscal inmediatamente anterior, especificados en el 
estado de resultados más reciente del emisor, el emisor transferirá a la cuenta 
de concentración del Fideicomiso, ingresos hasta que los ingresos ¡nmateria!es 
considerados como ingresos excluidos conforme a este literal 

(e.2} sean menos que el 1% del total de los ingresos totales del emisor 
correspondientes al año fiscal inmediatamente anterior, especificados en el 
estado de resu!tados más reciente del em1sor. 

(6) Impuestos 
El Fideicomiso tributa conforme al régimen general de la determinación y pago del impuesto 
sobre la renta de la Republica de Panama según el artículo 699 del Código Fiscal. el cual 
establece un impuesto un impuesto sobre la renta del 25% sobre el que resulte mayor entre 
los dos siguientes cálculos: 
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The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, Repúbtíca de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

• La renta neta gravable calculada por el método tradícionai 
• La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravab!es, el cuatro 

punto sesenta y siete por ciento (4.67%) (CAIR) 

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compañías constituidas en la republica 
de Panamá están sujetas a revisión por parte de las autoridades fiscales por los últimos tres 
años, inclusive el año terminado el31 de dictembre de 2020 

Al 31 de diciembre de 2020, el fideicomiso no generó renta gravable, por tal razón no incurrió 
en gasto de impuesto sobre la renta. 

De acuerdo a la legislación fiscal vigente, no se considerarán gravabtes las ganancias, ni 
deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenación de los bonos para los efectos del 
impuesto sobre la renta, el impuesto de dividendos y el impuesto complementaría, siempre y 
cuando los valores hayan sido emitidos por una persona registrada en !a superintendencia de! 
Mercado de valores. 

Los intereses que se paguen a 1enedores de los bonos estarán exentos del impuesto sobre ia 
renta siempre y cuando los mismos hayan sido autorizados por la Superintendencia de 

Mercado de Valores y sean colocados en oferta pública primaria a través de una Bolsa de 
Valores debidamente establecida y autorizada para operar en la República de Panamá. 

(7) Contingencias 
Conforme al mejor conocimiento del Fiduciario, el Fideicomiso no está involucrado en litigios 
o reclamación alguna que sea probable que origine un efecto adverso significativo en su 
situación financiera o su desempeño financiero. 

(6) Medidas adoptadas producto del COVID-19 
Desde el inicio del año 2020, !a pandemia del Coronavirus (COVID-19) se ha extendido por 
todo el mundo, generando el cierre de cadenas de producción y suministro e interrump¡endo 
el comercio local e internacional, lo cual ha provocado una desaceleración económica global 
y afectación negativa a diversas industrias. Las autoridades mundiales, han tenido que 
adoptar, entra otras medidas, el cierre temporal de establecimientos y la cuarentena de 
personas en diversas zonas, lo cual ha implicado que empleados, proveedores y clientes no 
puedan realizar sus actividades por un período de tiempo indefinido, 
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The Bank of Nova Scotia (Panamá}, S. A. como Agente Fiduciario 
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Notas a los Estados Financieros 

{8} Medidas adoptadas producto del COVID-19, continuación 
Con el propósito de m [ligar y controlar los efectos adversos en !a salud pública derivados de 
este virus, tos gobiernos de múltiples pafses, incluyendo Panamá, han establecido una serie 
de medidas que restringen la movi!ldad y procesos productivos generando una interrupción 
en las condiciones normales de la actividad ccmercial mundial. 

Durante el ejercicio de 2020 el fideicomttente ha tomado las medidas necesarias para 
mantener el nivel de flujo de ingresos, al igual que para realizar acuerdos comerciales ccn 
sus clientes que le permitan seguir generando ingresos por los contratos cedidos y 
manteniendo unas finanzas sa¡udab!es dentro de un entorno económico complejo. 

El fideicomitente ha tomado la decisión irrestricta de apoyar a sus clientes durante !os meses 
que dure !a emergencia sanitaria, ofreciéndole soluciones especiales que tes permita mitigar 
los ¡mpactos de la pandemia en su capacidad de pago. 

los riesgos e impactos relativos al COVI0-19 han sido evaluados permanentemente por 
parte de la Administración del Fideicomiso y ha tomado las acciones necesarias para mitigar 
los tmpactos en !as operaciones y resultados. 
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