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IPARTE 

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, 
haga una descripción detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de 
cualquier ente que le hubiese precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref. Artículo 19 
del Acuerdo No. 6-00 de 19 de mayo del2000). 

l. INFORMACION DE LA COMPAÑIA 

Ideal Living Corp. (en adelanle "ILC" o el "Emisor") es propietaria de una propiedad de 
alrededor de 258 hectáreas localizadas a un costado del Corredor Sur, en Juan Díaz, 
Ciudad de Panamá, a aproximadamente 15 minutos de manejo del Aeropuerto 
Internacional de Tocumen y 10 minutos del centro de la ciudad. Al norte colinda con un 
área residencial con pequeñas industrias, al este con el río de Juan Diaz, al sur con 
vegetación que ocupa 700 metros hasta la costa del Pacifico, y al oeste con la 
comunidad Costa del Este. 

Las oficinas principales del Emisor quedan en Edificio Discovery Center, Urbanización 
Santa María Golf & Country Club, Corregimiento de Juan Diaz. Ciudad de Panamá. El 
número de teléfono de la oficina es el +507 340 9300, y número de fax +507 233 3764. 
Apartado postal 0834-02142, Panamá 9a. República de Panamá. Sitio web: 
http://www.santamariapanama.com. 

A. Historia y desarrollo del Emisor 
El Emisor es una sociedad anónima constituida bajo las leyes de la República de 
Panamá el 22 de junio de 2007 producto del Convenio de Fusión por Incorporación 
entre las sociedades TRILUX HOLDINGS, INC. y TEL & NET ACTIVITIES, INC., 
conformando la nueva sociedad IDEAL LIVING CORP., a fin de desarrollar y promover 
el proyecto residencial SANTA MARIA GOLF & COUNTRY CLUB y el proyecto 
comercial SANTA MARIA BUSINESS DISTRICT. El Pacto Social de IDEAL LIVING 
CORP. está contenido en la Escritura Pública No.5997 de 18 de junio de 2007 de la 
Notaría Octava del Circuito de Panamá debidamente inscrita a la Ficha 572787, 
Documento 1155955 de la Sección de Mercantil del Registro Público desde el 22 de 
junio de 2007. 

La Compañia es dueña de las siguientes subsidiarias: 

a) Santa Maria Court, S. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la 
República de Panamá el16 de marzo de 2015, dedicándose al negocio de 
Desarrollo, promoción y ventas de bienes inmuebles propios. 

b) Santa Maria Hotel & Golf. S. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la 
Republica de Panamá el 22 de julio de 2014, dedicándose a la actividad del 
servicio de hospedaje en hotel, Spa & Fitness Center, Golf House. 

Ambas subsidiarias iniciaron operaciones en el mes de abril de 2016 . 
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e) Best Landscapinq, lnc: Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica 
de Panama el 26 de agosto de 2015, dedicándose a la actividad del 
servicio de mantenimiento de áreas verdes y comunes del Proyecto Santa 
Maria Golf & County Club. Esta compañía Inicio sus operaciones a partir 
del mes de julio de 2017. 

ILC fue constituida con el propósito de desarrollar, construir y promover el proyecto 
residencial Santa María Golf & Country Club y el proyecto Santa Maria Business District 
(los "Proyectos"). Para más información del proyecto referirse a la sección 3 del 
presente documento. 

Desde su constitución hasta la fecha, el Emisor solo ha declarado dividendos pagaderos 
a los tenedores de sus acciones por el periodo 2012, 2013, 2014, 2015 y 2016. 

B. Pacto Social y Estatutos 
Dentro del Pacto Social y los Estatutos del Emisor se incluyen las siguientes 
características: 

1. Contratos con Partes Relacionadas 
El Pacto Social no establece ninguna cláusula que detalle o prohiba la celebración de 
contratos entre el Emisor y uno o más de sus Directores o Dignatarios, o algún negocio 
en los que estos tengan intereses directos o indirectos. Revelar cualquier contrato con 
relacionados. 

2. Derechos de Voto 
El Pacto Social del Emisor no contiene ninguna cláusula con relación a los derechos de 
votos de directores, dignatarios, ejecut ivos o administradores con relación a (i) la 
facultad de votar en una propuesta, arreglo o contrato en la que tenga interés; (ii) la 
facultad para votar por una compensación para sí mismo o cualquier miembro de la 
Junta Directiva; (iii) retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o 
administradores por razones de edad; o (ív) número de acciones requeridas para ser 
director o dignatario. 

3. Derechos de los Tenedores de Acciones 
De acuerdo a la cláusula Cuarta del Pacto Social existe Derecho de Adquisición 
Preferente para los accionistas en cada nueva emisión de acciones, teniendo que cada 
nueva emisión sea ofrecida en primer lugar a sus accionistas quienes tienen derecho 
preferente de suscribir las acciones por emitirse en proporción a las acciones de las que 
sean propietarios. 

4. Asambleas de Accionistas 
La Junta General de Accionistas celebrará una reunión ordinaria todos los años. en la 
fecha y lugar que la Junta Directiva disponga. También podrá celebrar reuniones 
extraordinarias por convocatoria de la Junta Directiva o del Presidente del Emisor, cada 
vez que éstos lo consideren conveniente, o cuando lo soliciten por escrito uno o más 
accionistas que representen por lo menos un cinco por ciento (5%) de las acciones 
emitidas y en circulación. 

Rcp~licntnnh~ Legal r):? fk, Fecha deesoc loo(OOIIIC. 26 dOJIIIII(I dd019 v¡, 



fonnulano IN-A Ideal Unn:., Corp 

Para constituir quórum, deberán estar presentes cualquier grupo de tenedores de 
acciones que representen la mitad más una de las acciones emitidas y en circulación o 
de sus respectivos representantes o apoderados legales. Todas las resoluciones de la 
Junta General de Accionistas deberán ser aprobadas por el voto afirmativo de 
accionista(s) que represente(n) la mitad más una de las acciones presentes, salvo las 
siguientes, para las cuales será necesario el voto afirmativo de la mitad más una de las 
acciones emitidas y en circulación: 

Enmendar el Pacto Social 
Enajenar, gravar o dar en garantía los bienes de la sociedad 
Aprobar fusiones con otras sociedades 
Disolver la sociedad 
Remover directores 

Los negocios de la sociedad serán administrados y dirigidos por Asamblea de 
Accionistas quien está facultado para disponer y constituir gravámenes sobre los 
activos de la sociedad, dicha facultad puede ser sustituida en la Junta Directiva 
contando con poder especial de la Asamblea de Accionistas en este sentido. 

5. Junta Directiva 
Según el Pacto Social, la Junta Directiva deberá estar compuesta de al menos 3 
directores. La Junta General de Accionistas puede aumentar el número de directores, 
respetando en todo momento el número mínimo de directores mencionados 
anteriormente. 

Para constituir quórum, deben estar presentes la mayoria de los directores. Las 
resoluciones deberán ser adoptadas con la mayoría de los Directores presentes o 
representados. 

6. Otros Derechos 
No existe en el Pacto Social ninguna limitación de los derechos para ser propietanos de 
acciones de la sociedad. No existe ninguna cláusula en el Pacto Social que limite o de 
otra forma restrinja el control accionario del Emisor. 

7. Estatutos 
Las sociedades anónimas panameñas no tienen obligación de adoptar Estatutos. A la 
fecha, el Emisor no ha adoptado Estatutos. 

B. Modif icación de Capital 
No existen condiciones en el Pacto Social referentes a la modificación del capital. 
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Capitalizac ión y endeudamiento (basado en EEFFs al 31 -dic-18) 
La siguiente tabla presenta la capitalización y endeudamiento del Emisor al 31 de 
diciembre de 2018 y un resumen explicativo: 

l~tpn:.scnt:Ul1C Legal 

en miles de US$ 
Anticipos recibidos de clientes 
Cuentas por pagar 
Deuda bajo arrendamiento financiero 
Cuotas y depósttos de Garantla recibidos de 
clientes 
Financiamientos con tnstituciones financieras 
Bonos por pagar, porción corto plazo, neto de 
costos de emisión 
Bonos por pagar, porción largo plazo, neto de 
costos de emisión 
Dividendos por pagar 
Provisiones por pagar y otros pasivos 
Impuesto sobre la renta por pagar 
TOTAL DE PASIVOS 

Acciones comunes 
Superavit acumulado 
TOTAL PATRIMONIO 

PASIVOS+ PATRIMONIO 

31-dlc-18 
52,000 
11,945 

24 

21,000 
46,208 

30,817 

98,533 
6,769 
9,g81 
3,919 

281,196 

52,992 
52,079 

105,071 

386.267 

(i) 

(ti) 

{iii) 

{iii) 

1. Anticipos recibidos de clientes, consiste en opciones de compra de 
propiedades a ser desarrolladas por la empresa y abonos a capital 
hasta el momento en que se perfeccione la venta de propiedades 
en proceso de desarrollo. 

2. Préstamos bancarios consisten en Préstamo con Banco General, 
con US$10,000,000. La linea de crédito es a corto plazo y un 
sobregiro aprobado por 4,000,000 en Banistmo, S. A. el cual 
mantiene un saldo en libros de US$3,998,430. 

Préstamo bancario con Banistmo con US$24,315,000. La linea de 
crédito de construcción está garantizada con primera hipoteca y 
anticresis a favor de Banistmo, el cual tiene un saldo en libros de 
US$5,082,288. 
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Préstamo bancano con Banistmo con US$27,580,000 La linea de 
crédito de construcción está garantizada con primera hipoteca y 
anticresis a favor de Bantstmo el cual tiene un saldo en libros de 
US$27,280,762. 

3. Bonos por pagar, consisten en la Resolución SMV 407-12 del10 de 
diciembre de 2012, por un valor nominal de hasta US$1 30,000,000, 
divididos en tres (3) series La Serie A por B/.60,000,000 con un 
saldo en libros de US$60,000,000, la serie B por US$40,000,000 
con un saldo en libros de US$40,000,000 y la serie C por 
US$30,000,000 con un saldo en libros de US$30,000,000. 

El 3 de enero de 2013, la Compañia emitió una oferta pública de 
bonos corporativos y valores comerciales negociables (VCNs) por 
un valor nominal de hasta US$130,000,000, divididos en tres (3) 
series como sigue: 

La Serie A por US$60,000,000 devengan intereses a la tasa anual 
fija de 5. 75%, pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a 
partir del 3 de marzo de 2013 hasta la fecha de su vencimtento o 
hasta la fecha en la cual el capital del bono fuese pagado en su 
totalidad y vencen el 31 de diciembre de 2017. 

La emisión de los bonos de la Serie A está respaldada por un 
fideicomiso de garantía constituido por medio de la escritura pública 
No.5,637 del 21 de marzo de 2013, en la cual Priva! Trust, lnc., 
actúa como agente fiduciario (el ' Fiduciario"). El fideicomiso de 
garantía contiene como garantía primera hipoteca y anticresis sobre 
las siguientes fincas: 

Finca número 250,332, Documento Redi 822599 
Finca número 250,339, Documento Redi 822805 
Finca número 277,646, Documento Redi 1258954 
Finca número 294,259, Documento Redí 1496069 

• Serie A 

Rcpu:scntante Legal e? 

El 2 de enero de 2018, la Compañía realizo pago de la serie A 
correspondiente a la emisión publica de 2013, por la suma de 
US$27,000,000 (2017 US$12,000,000) y emitió Bonos de la serie A 
por US$30,000,000 devengando intereses a la tasa anual fija de 
6.5%, pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 
31 de marzo de 2018 hasta la fecha de su vencimiento o hasta la 
fecha en la cual el capttal del bono fuese pagado en su totalidad y 
vencen el 28 de diciembre de 2022 

El19 de junio de 2017, la Compañia emitió Bonos de la serie A por 
US$27,000,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5%, 
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de 
marzo de 2018 hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en 
la cual el capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen el 
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Rcprcsc:ntnnte Legal 

19 de junio de 2022. 

El 30 de junio de 2017, la Compañía emitió Bonos de la serie A por 
US$3,000,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5%, 
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de 
marzo de 2018 hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en 
la cual el capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen el 
30 de junio de 2022. 

• Serie B 
El 2 de enero de 2018, la Compañia emitió bonos la Serie B por 
B/.38,000,000, devengan intereses a la tasa anual fija de 6.75%. 
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de 
marzo de 2018, hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en la 
cual el capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen del 28 de 
diciembre de 2022, y realizó el pago de la Serie B correspondiente a la 
emisión pública 2013, por la suma de 81.38.000,000. 

El 23 julio de 2018, la Compañía emitió bonos la Sene B por 
B/.2,000,000, devengan intereses a la tasa anual fija de 7.00%, 
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de 
marzo de 2018, hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en la 
cual el capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen el 19 de 
julio de 2023. 

• Serie C 
La emisión de Serie C por B/.10,000,000, corresponden a valores 
comerciales negociables (VCNs) que devengan intereses a la tasa 
anual fija de 4.0%, pagaderos trimestralmente por trimestre vencido 
a partir del 31 de marzo de 2013 hasta la fecha de su vencimiento o 
hasta la fecha en la cual el capital de los VCN fuese pagado en su 
totalidad; siendo su vencimiento el 25 de noviembre de 2018. 
Durante el mes de noviembre de 2018, la Compañia renovó bonos 
de la Serie C por B/.7,200,000, devengando intereses a la tasa 
anual fija de 5.25%, con vencimiento el 17 de noviembre de 2019, y 
VCN's de la serie C por B/.2,800,000, devengando intereses a la 
tasa anual fija de 50%, con vencimiento del21 de mayo de 2019. 

El 25 de febrero de 2016, se emitieron, VCNs de la Serie C por 
B/.4,000,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 4.0%. 
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de 
marzo de 2016, hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha 
en el cual el capital del VCN fuese pagado en su totalidad; siendo 
su vencimiento el 15 de febrero de 2018. La Compañia renovó a la 
tasa anual fija de 4.5%, hasta el 3 de febrero de 2019. 

El 15 de julio de 2016, se emitieron adicionalmente, VCNs de la 
Serie C por B/.12,000,000, devengando intereses a la tasa anual fija 
de 4.5%, pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir 
del 30 de septiembre de 2016, hasta la fecha de su vencimiento o 
hasta la fecha en el cual el capital del VCN fuese pagado en su 
totalidad. Esta serie tenia vencimiento el 1 O de julio de 2018, la 
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cual fue renovada a la tasa anual fija de 4.75%, hasta el 28 de junio 
de 2019. 

El 6 de marzo de 2018 se emitió VCN's con Serie C por 
8/.4,000,000 devengando intereses a la tasa anual fija de 4.5%, 
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de 
marzo de 2018, hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha 
en el cual el capital del VCN fuese pagado en su totalidad; siendo 
su vencimiento el 27 de noviembre de 2018. Durante el mes de 
noviembre de 2018, la Compañia renovó la Serie C a la tasa anual 
fija de 5.00% por B/.4,000,000 con fecha de vencimiento del 18 de 
noviembre de 2019. 

La emisión de los bonos de la Serie B y C está respaldada por la 
primera Hipoteca Anticresis con limitación al derecho de dominio 
hasta por la suma de USS37,100,000 a favor de Priva! Trust, S. A. 
sobre Productos Terminados según se define el Prospecto por una 
cesión suspensiva e irrevocable, de las cuentas por cobrar 
derivadas de contratos de promesa de compraventa o contratos de 
compraventa, presentes y futuros, celebramos por la Compañia, 
todos relacionados al Proyecto Residencial Santa Maria Golf & 
Country Club como garantía de la Series B y C. 

El emisor mediante la escritura pública No.11 07 del 15 de enero de 
2019, adiciono como respaldo de la serie By e las siguientes fincas 
trasladadas del respaldo de fideicomiso de garantía de la Serie A: 

Finca número 277,648, Documento Redi 1258954 
Finca numero 406,667, Documento Redi 2288296 

Estás fincas respaldaran el fideicomiso de garantía constituido por 
medio de la escritura pública No.5,637 del 21 de marzo de 2013, en 
la cual Priva! Trust, lnc., actua como agente fiduciario (el 
"Fiduciario"). 

C. Descripción de negocios del Emisor 
El Emisor está en proceso de desarrollo de dos proyectos principales: 

Santa Maria Business District: Proyecto comercial a desarrollarse en las 33 
Has de la Finca Garantía y principal fuente de repago de los Bonos. 

Santa Maria Golf & Country Club: Proyecto residencial a desarrollarse en las 
otras fincas del Emisor. Los flujos de caja provenientes de este proyecto 
están cedidos en su totalidad para pagar los intereses y capital de la 
Facilidad Bancaria. 

La información que se presenta en esta sección se basa en un plan maestro 
desarrollado entre el Emisor y sus asesores externos y representa el mejor estimado 
sobre el desarrollo del proyecto. Sin embargo, ni el Emisor, ni ninguno de sus directores 
dignatarios, ejecutivos ni asesores externos es responsable por cualquier desviación 
entre el plan presentado a continuación y los resultados reales del Emisor. Ni el Emisor, 
ni sus directores, dignatarios, ejecutivos o asesores externos puede dar garantía que el 

RcJUCsent:lnle Lcg~1 1 1:ccha de este Informe; 26 de JUnio de 2019 



Pagina 9 de: -46 

plan presentado a continuación no se desviará de la realidad. Adicionalmente, el 
Emisor se reserva el derecho de modificar el plan presentado en cualquier momento, 
respetando en todo caso, las debidas autorizaciones de las entidades gubernamentales 
correspondientes. Dichas modificaciones, incluyen. pero no se limitan, a: tiempo 
requerido para el desarrollo de cada una de las fases del proyecto, número de unidades 
a desarrollar, precio promedio de venta de las unidades, número de hoyos en la cancha 
de golf, vias de acceso a desarrollar, características del Country Club, Golf Club, 
gimnasio y otras amenidades. 

Toda la información contenida en esta sección está basada en el plan maestro de 
desarrollo de los proyectos. Por tanto, toda la información presentada a continuación es 
considerada propiedad intelectual del Emisor y sus asesores externos. Dicha 
información no deberá ser reproducida fuera del contexto del presente Informe de 
Actualización Anual, y en tal caso, sólo con el propósito de ofrecer la presente Emisión a 
potenciales inversionistas. 

1. Santa María Business Oistrict 

a. Descripción General 
El proyecto denominado Santa María Business District es un proyecto comercial a ser 
desarrollado en la Finca Garantia. Los flujos de caja generados por este proyecto 
constituyen la principal fuente de repago del capital e intereses de los Bonos. 

El plan maestro contiene el desarrollo de 104 lotes comerciales, 51,000 metros 
cuadrados de calles, incluyendo un boulevard principal de 25 metros de ancho y rellenos 
y drenajes. El área vendible de la propiedad es de aproximadamente 274,000 metros 
cuadrados. El costo de urbanización de la Finca Garantía se estima en US$120 por 
metro cuadrado vendible. 

Según los términos del fideicomiso de garantia, el Emisor debe depositar en la Cuenta 
de Concentración US$215, por cada metro cuadrado que solicite segregar de la Fmca 
Garantia. Por tanto, con la venta del 76% del Proyecto se repaga el 100% del capital de 
los Bonos. Adicionalmente, el precio por metro cuadrado en Santa Maria Business 
District es considerablemente superior a US$215, brindando asl un nivel adicional de 
cobertura a la Emisión. 

b. Ubicación 
El proyecto Santa María Business District está ubicado aledaño al norte del Corredor 
Sur, entre los entronques de Chanís y Llano Bonito. Entre las bondades de esta 
ubicación tenemos: acceso a dos entronques de Corredor Sur, cercanía a centros 
urbanos del este de la ciudad, acceso a Vía Santa Elena y a Ave. José A. Arango. y Vía 
Tocumen, cercanía a Aeropuerto Internacional de Tocumen. 

c. Productos 
El desarrollo Santa Maria Business District inicialmente ofrecerá lotes para desarrollo 
comercial exclusivamente. Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de modificar 
este plan para ajustarse a la situación de mercado. 

d. Mercado objetivo 
El mercado objetivo del Santa Maria Business District es empresas con necesidades de 
espacio flsico entre 1,500 a 40,000 metros cuadrados. El proyecto estará enfocado a 
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empresas comerciales, bancarias y ciertas empresas con necesidades para el desarrollo 
de cadenas de logística. 

e. Actual ización- Ventas 
Al 31 de diciembre de 2018, en el proyecto Santa Maria Business District , se han 
cerrado contratos de promesa de compra-venta con terceros por la suma de US$94.4 
millones. 

2. Santa Maria Golf & Country Club 

a. Descripción general del proyecto Santa María Golf & Country 
Club 

El Proyecto será una comunidad residencial exclusiva que contempla la construcción de 
más de 107 unidades residenciales y diversas amenidades durante la Fase 1 (2008 al 
2018). Las características de desarrollo maestro, amenidades (cancha de golf 
d iseñada por Nicklaus Design y Country Club), ubicación y diseño convierten al 
Proyecto en el primero de su categoría en Panamá y posiblemente en la región. 
Adicionalmente, el Proyecto cuenta con asesoría de empresas internacionales y 
nacionales de alta trayectoria para cada etapa de su desarrollo, asegurando asi su 
ejecución con los estándares de más alta calidad. 

Durante la Fase 1, el Proyecto contempla los siguientes componentes: 
• 58 lotes de terrenos (ES Lots) 
• 44 unidades de Viviendas Unifamiliares (SF Homes) 
• 1 lote de terreno (MD 6) para viviendas de mediana densidad 
• 4 lotes de terrenos (HD.4} para condominios de lujos 
• 9 hoyos de Golf (Nicklaus Design) 

b. Ubicación 
El Proyecto está ubicado sobre 251.4 hectáreas localizadas a un costado del Corredor 
Sur, en Juan Diaz, Ciudad de Panamá, a aproximadamente 15 minutos de manejo del 
Aeropuerto Internacional de Tocumen y 1 O minutos del centro de la ciudad. Al norte 
colinda con un área residencial con pequeñas industrias, al este con el río de Juan Díaz, 
al sur con vegetación que ocupa 700 metros hasta la costa del Pacífico, y al oeste con la 
comunidad Costa del Este. 

c. Productos 
Los productos residenciales de la Fase 1 Proyecto incluyen los siguientes: 
Lotes de terreno (ES Lots) 

• Aproximadamente 58 lotes de aproximadamente 1,500 m2 para la construcción 
de residencias 

• Los propietarios de los lotes serán sujetos a las restricciones de arquitectura del 
Proyecto, a la revisión de los procesos y a los tiempos límite de construcción 

• Precios estimados de venta en la fase inicial de entre US$841 ,000 a 
US$1 ,867,000. 

Viviendas Unifamiliares (SF Homes) 
• Aproximadamente 44 viviendas unifamiliares 
• Tamaño varían entre 311 a 511 m2 en lotes que varían entre 642 a 888m2 
• Precios estimados de venta en la fase inicial de entre US$764,000 a 

US$1 ,308,000 
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Lote de Terreno (HD.4) 
• Aproximadamente 4 lotes para condominios de lujo 
• Lotes entre 3,000 a 4000 m2 
• Precios estimados de venta en la fase inicial de US$3,000,000 a US$4,000,000 

Lote de Terreno (MD.6) 
• Un lote para viviendas 
• Con un área de 82, 165.99 m2 
• Precios estimados de venta en la fase inicial de US$20,000,000 

Los productos residenciales de la Fase 2 Proyecto incluyen los siguientes: 
Lote de Terreno (MD.1) 

• Aproximadamente 19 lotes para condominios de lujo 
• Con un área de 73,047.29 m2 
• Precios estimados de venta en la fase inicial de US$4,000,000 a US$5,000,000 

Lote de Terreno (HD.5) 
• Aproximadamente 5 lotes para condominios de lujo 
• Con un área de 12,482.51 m2 
• Precios estimados de venta en la fase inicial de US$4,000,000 a US$5,000,000 

Los productos residenciales de la Fase 3 Proyecto incluyen los siguientes: 
Lote de Terreno (MD. 7) 

• Aproximadamente 11 lotes para condominios de lujo 
• Con un área de 24,366.91 m2 
• Precios estimados de venta en la fase inicial de US$2,000,000 a US$3,000,000 

Lote de Terreno (HD.1) 
• Aproximadamente 16 lotes para condominios de lujo 
• Con un área de 48,207.94 m2 
• Precios estimados de venta en la fase inicial de US$5,000,000 a US$6,000,000 

d. Fases de Desarrollo 
El Proyecto será desarrollado en 4 Fases dentro de 2 parcelas principales (Parcela Sur 
y Parcela Norte del Corredor Sur). A continuación, se presenta la descripción de todas 
las Fases: 
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FASE 1 

Complejo 1 Lotos Ptoducto UnidadeJ Lotos uso Proyectado Hectáreas Brutas 

del lote 

Js land Es tates (I E·l. IE·2, IE-3) lotes unifamiliares 58 Casas 11.1 

Fairwav Es tates JI Casas unllamll lares 44 Casas 56 

lotes lotes pa ra desa rrollo 4 EdifiC:tOS 1 7 

de 4 ed•fictos, 280 apartamentos 

en total 

The Reservl! lotes pa ta desarrollo 1 Edificios 8.2 

de 10 edifi cios. 290 ¡¡partamentos 

en total. 

Total 26.6 

La primera fase de desarrollo contempla 26.6 hectáreas de terreno desarrollable. Está 
fase estará ubicado en la parte suroeste del proyecto e incluye casas, apartamentos, 
lotes unifamiliares y la cancha de golf (los primeros 9 hoyos), la cual fue inaugurada en 
septiembre de 2012. Ya se completaron los trabajos de movimiento de tierra y se ha 
completado más del 80% de la infraestructura principal. 

La primera fase incluye los siguientes proyectos: 

lsland Estates (Lotes de Terreno): Proyecto de 58 lotes de terreno ubicados en tres 
islas (lsland Estates 1. lsland Estates 2, lsland Estates 3) en un área de 11.1 hectáreas. 
El tamaño de los lotes varia entre 1,100 y 2,000 m2 y tienen vista a la cancha de golf, 
lagos, jardines y bosques. Los compradores de estos lotes se encargarán del diseño y 
construcción de las casas unifamiliares, sujetas a guías arquitectónicas del proyecto. 
Hasta la fecha se han vendido 48 lotes, lo que representa el 83% de los lotes 
disponibles. 

Fairway Estates 11 (Viviendas Unifamiliares) : Proyecto de 44 lotes con casas 
unifamiliares en un área de 5.6 hectáreas. El tamaño de los lotes varia entre 645 y 1,747. 
m2 y tienen vista a la cancha de golf, lagos y jardines. Las casas serán diseñadas por 
GJM2A y Arango Arquitectos y tendrán dos pisos e incluyen cuatro o cinco habitaciones, 
den, sala familiar, balcones, cavas, patios internos, opciones para piscinas y gazebos. 
Ya se inicio la construcción de 38 de las 44 casas. 

Lotes: Se han designado ciertos lotes de terrenos en donde se construirán edificios. 
Un área es de 1. 7 hectáreas, dividida en 4 lotes y es donde se construirán 4 edificios por 
un total de 280 apartamentos, mientras que otra área denom1nada "The Reserve• es de 
8.2 hectáreas y contará con 10 edificios para un total de 290 apartamentos. Ya se 
inicio construcción de 5 de los 14 edificios de apartamentos. Algunos de los edificios que 
se construirán son The Legacy, The Regent y Pinnacle. 
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En total, se estima que la primera fase tendrá más de 600 unidades residenciales 

FASE 2 

Complejo /lot~s Producto Unidades lotes Uso Proyectado Hectáreas Brutas 

dtl lote 

Fairway Estates 1 Casas unitamlllares 42 Casas 5.5 

Fairway Estates 111 casas unifam•ltares 58 Casas 8.0 

Península Estatesl Lotes unrtamlllares 27 casas 52 
Péninsula Esta tes 11 lotes unifamiliares 24 casas 52 

lotes LOtes para desarrollo 19 Edjficios 9 1 

de 19 edificiOS de aprox. 

10 apartamentos cada uno 

l otes lotes para desarrollo S Edificios 1.5 

de S edificios de aprox. 

150 apartamentos cada uno. 

Total 34.5 

La segunda fase contempla 34.5 hectáreas de terrenos desarrollable. Esta fase estará 
ubicada en la parte suroeste, central sur y sureste del proyecto e incluye casas, 
apartamentos, lotes unifamiliares y lotes. La segunda fase se encuentra en etapa de 
movimiento de tierra. 

La segunda fase incluye los siguientes proyectos: 

Fairway Estates 1 y Faírway Estates 111 (Viviendas Unifamiliares): Al igual que el 
Fairway Estates 11 , Fairway Estates 1 y 111 es un proyecto de lotes con casas 
unifamiliares, las cuales seguirán los mismos estándares arquitectónicos que Fairway 
Estates 11. El tamaño de Fairway Estates 1 es de 5.5 hectáreas y contempla 42 lotes, 
mientras que el Fairway Estates 111 es de 8 hectáreas y contempla 58 lotes. 

Península Estates 1 y 11 (Lotes de Terreno): Proyecto de 51 lotes de terrenos ubicado 
en dos parcelas, Península Estates 1, que es de 5.2 hectáreas y tiene 27 lotes y 
Península Estates 11, que es de 5.2 hectáreas y tiene 24 lotes. El tamaño de los lotes 
varía entre 1,000 a 2,170m2 y tienen vista a la cancha de golf, lagos y jardines. En este 
proyecto, los compradores diseñarán y construirán casas unifamiliares, sujetas a gulas 
arquitectónicos del proyecto. Hasta la fecha se han vendido 1 lotes, lo que representa el 
2% de los lotes disponibles. 

Lotes: Se han designado lotes en donde se construirán edificios. Un área es de 9.1 
hectáreas y es donde se construirán 19 edificios de aproximadamente 1 O apartamentos 
cado uno, mientras que la otra área es de 1.5 hectáreas y contará con 5 edificios de 
aproximadamente 150 apartamentos cada uno. 
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En esta etapa se planea construir los otros 9 hoyos de la cancha de golf. En total, se 
estima que la segunda fase tendrá aproximadamente más de 1,000 unidades 
residenciales 

FASE 3 

Complejo 1 Lotes Producto Unidades Lotes Uso Proyectado Hectáreas Brutas 

del Lote 

Peninsula Esta tes 111 Lotes unifamiliares 39 Casas 7.4 

Fairway Esta tes IV Casas unifamiliares 52 Casas S. S 

Lotes Lotes para desarrollo 16 Edificios 6.0 

de 16 edificios de aprox. 
87 apartamentos cada uno 

Lotes Lotes para desarrollo 11 Edificios 6.0 

de 11 edificios de aprox. 

22 apartamentos cada uno. 

Town Center Towncenter con 32 apartamentos 1 Townc~nter 2.4 

tipo Ioft 

Total 27.3 

La tercera fase contempla 27.3 hectáreas de terrenos desarrollables. Esta fase estará 
ubicada en la parte sureste del proyecto e incluye casas, apartamentos, lotes, lotes 
unifamiliares y un towncenter. La tercera fase se tiene contemplado iniciar cuando la 
fase dos este más avanzada. 

La tercera fase incluye los siguientes proyectos: 

Península Estates 111 (Lotes de Terreno): Al igual que Península Estates 1 y 11, 
Península Estates 111 es un proyecto de 39 lotes de terreno en un área de 7.4 hectáreas, 
donde los compradores diseñarán y construirán casas unifamiliares, sujetas a guias 
arquitectónicas del proyecto. Los lotes tienen vista a la cancha de golf, lagos y jardines. 

Fairway Estates IV (Viviendas Unifamiliares): Al igual que los otros Fairway Estates, 
Fairway Estate IV es un proyecto de 52 lotes en un área de 5.5 hectáreas, con casas 
unifamiliares ya construidas, las cuales seguirán los mismos estándares arquitectónicos 
que Fairway Estates 11. Las casas tendrán vista a lagos y jardines. 

Lotes: Se han designado ciertos lotes en donde se construirán edificios. Un área es de 
6.0 hectáreas y es donde se construirán 16 edificios de aproximadamente 87 
apartamentos cada uno, mientras que en otra área de 6.0 hectáreas se construirán 11 
edificios de aproximadamente 22 apartamentos cada uno. 

Towncenter: Se ha asignado 2.4 hectáreas que serán utilizadas para la construcción 
de un towncenter con 32 apartamentos tipo Ioft. 

En total, se estima que la tercera fase tendrá más de 500 unidades residenciales. 
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FASE 4 

Complejo /lotes Producto Unidades Lotes Uso Proyectado H@ctáreas Brutas 

del Lote 

Lotes Lotes para desarrollo de 22 22 Edificios 12 
edilicios de aproximadamente 

80 apartamentos cada uno 

Lotes Lotes para desarrollo 9 Edoflcoos 5.7 
de9 edificios deaprox. 

80 apartamentos tilda uno 

Lotes Lotes para desarrollo de edificios Por determinar Edificios 5.4 

lotes Lotes para desarrollo de edificios Por detetmlna r Edificios 4.5 

Lotes Lotes para desarrollo de edoficios Por determinar Edificios 2.9 

Lotes Lotes para desarrollo de edificios Por de'ttrminar Ed•ficios 1.8 

Lote comercial Lo·le comercial 1 Lotes cornetclales 1.1 
Total 33.4 

La cuarta fase contempla 33.4 hectáreas de terrenos desarrollable. Esta fase estara 
ubicada en la parte norte del proyecto e incluye lotes, casas y apartamentos. La cuarta 
fase se tiene contemplado iniciar cuando las fases 3 este mas avanzada. 

La cuarta fase incluye los siguientes proyectos: 

Lotes: Se han asignado lotes que serán utilizados para la construcción de edificios. 
Una sección será de 12 hectáreas y se construirán 22 edificios de aproximadamente 80 
apartamentos cada uno, mientras que otra sección será de 5.7 hectáreas y contará con 
9 edificios de aproximadamente 80 apartamentos cada uno. También habrá otra área 
de 14.6 hectáreas dónde se construirán edificios. 

Lote comercia l: Se ha asignado un área de 1.1 hectáreas que será utilizada para el 
desarrollo de locales comerciales. 

En total, se estima que la cuarta fase tendrá más de 2,000 unidades residenciales. 

e. Amenidades 
El Proyecto contará con las siguientes amenidades: 
Cancha de Golf Santa Mar/a 

• Cancha de golf de 18 hoyos diseñado por Nicklaus Design y de acuerdo a los 
estándares de PGA. 

• Aproximadamente 7,000 yardas (par 72) 
• 
• 

"Driving range" y facilidad para prácticas a corta distancia 
La cancha utilizará césped resistente al agua marina 

Santa Marfa Golf Club 
• Restringido a aproximadamente 550 miembros, qu1enes deben ser propietarios 

de residencias de Santa Maria 
• El "clubhouse" tendré pro shop, "lounges" y "locker rooms· para damas y 

caballeros, área de barbacoas, salones de reuniones privadas y areas de 
almacenamiento de bolsas y carritos de golf 
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Santa Maria Country Club 
• El área de construcción del club contendrá gimnasio completo de pesas y 

equipos, estudios de yoga, spinning y aeróbicos, salones de multíuso para 
fiestas y eventos, un salón grande para eventos formales y restaurante casual 
con secciones cerradas y abiertas 

• El área de afuera tendrá una piscina, cancha de futbol, basquetbol, voleibol, tenis 
y squash 

The Spa al Santa María 
• Ubicado en el complejo del Country Club 
• Proveerá servicios a los huéspedes del hotel y miembros del Counlry Club 
• Será abierto al público en general 

The lnn al Santa Mar/a 
• Consistirá en un "boutique hotel" de alta categoría ubicado en el centro comercial 

y podrá ser vendido a inversionistas individuales como un "condo hoter 
• Será subsidiaria de la empresa hold1ng dueña del campo de golf y el country club 

para calificar bajo los incentivos fiscales de la "Ley 8" 

The Shops al Santa María 
• Es un centro comercial de uso mixto para suplir las necesidades de sus 

residentes 

Otras amenidades incluyen espacio abierto con numerosos lagos y parques, y un 
sistema integrado de trechos 1 veredas para caminar y/o montar bicicleta. 
Adicionalmente contará con un excelente sistema de seguridad. 

f. Mercado objet ivo 
Existen dos mercados primarios para Santa María como se presentan a continuación: 

Mercado: Local Internacional 
Obj etivo: • Parejas profesionales • "Baby-boomers" 

establecidas con hijos • Suramericanos y europeos 
• Parejas establecidas que ya establecidos 

no tengan a nadie viviendo • Inversionistas 
con ellos • Compradores de segunda 

• Entusiastas del golf residencia 

g. Canales de distribución 
El proyecto está siendo ofrecido a través de varios canales de distribución en función del 
tipo de cliente: 

Clientes nacionales y/o clientes extranjeros que residen en Panamá: 
Exclusivamente a través de canales directo. Es decir, a través de las oficinas de 
Ideal Living Corp. 
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Clientes extranjeros que no residen en Panamá: El proyecto se les ofrece a 
estos clientes a través de las oficinas de Ideal Living Corp. y a través de 
acuerdos de distribución con un número limitado de compañías de bienes raíces. 

h. Infraestructura 
A continuación, se describen los principales componentes de Infraestructura que 
contempla el Proyecto durante su fase de desarrollo: 

Drenes verticales ("wick drains"): Para acelerar la consolidación de la lama en los sitios donde 
se construirán las casas, así como las calles, se colocará un geotextil tejido y sobre este geotextíl 
se colocará una capa de arena de 0.60 metros de espesor. Después se instalarán los drenes 
verticales {wíck draíns). los cuales consisten en la colocación de un canal plástico o de pvc 
cubierto con un geotextil no tejido que ayudará a desplazar el agua contenida en la lama para 
ayudarle a que se consolide más rápidamente y así evitar asentamientos futuros cuando ya esté 
el proceso de construcción de casas y vías. 
Vialídades: Se tendrán dos vías internas, una principal y otra secundaria, las cuales contarán con 
diseños y construcción que brinden un buen desempeño prolongado en diferentes condiciones 
operacionales. 
Accesos: Se contará con tres accesos directos al Corredor Sur desde la porción sur del terreno, 
así como tres desde el norte para mayor comodidad de los propietarios. De igual manera se 
mejorará la incorporación y salida del Corredor Sur con la construcción de dos rampas para 
completar el trébol existente. Actualmente se encuentran negociando el acceso desde Costa del 
Este. 
Caminos secundarios: Para evitar molestias a los propietarios, se construirá un camino por el 
perímetro del terreno, así como un puente sobre el Corredor Sur para desviar el camino existente 
que da servicio tanto a la arenera como al embarcadero. 
Electricidad: Para asegurar el suministro de energía eléctrica el Proyecto contará con una 
subestación, con dimensiones de acuerdo a la magnitud del Proyecto, así como los circuitos 
necesarios para abastecer toda el área del desarrollo sin inconvenientes. De acuerdo a los 
requerimientos del Proyecto, todas las instalaciones serán subterráneas para respetar la 
arquitectura del diseño. 
Agua Potable: El sistema de agua potable se alimentará con una linea principal de 12" de 
diámetro, con ramificaciones de 1 o• y 8" de acuerdo a las densidades. Esto es para que en todos 
los lotes tengas suministro de agua sin ningún problema. 
Sistema Sanitario: Este sistema contará con tuberlas de diámetro suficiente para el desalojo 
rápido de las aguas servidas, las cuales irán a la estación de bombeo para luego ser enviadas a 
la planta de tratamiento. 
Planta de tratamiento: La planta de tratamiento procesará las aguas servidas sin ayuda de 
qulmicos para que se pueda utilizar el agua tratada en el sistema de riego y proteger el medio 
ambiente. Se construirá por fases, la primera fase será para dar servicio a las primeras áreas 
pobladas y se irán construyendo módulos de acuerdo al avance del proyecto hasta completar el 
diseño definitivo. 
Sistema Pluvial: Se construirán tragantes y tuberías en número y dimensiones para un desalojo 
rápido de las lluvias y evitar posibles inundaciones. 
Sistema de Alumbrado Público: El servicio de alumbrado público tiene como finalidad satisfacer 
las condiciones básicas de iluminación de calles y el servicio a peatones y vehlculos en 
vialidades. así como en espacios públicos, plazas, parques y jardines. Se instalarán luminarias 
suficientes para obtener niveles de iluminación recomendados por las normas vigentes. 
Sistema de comunicaciones: Se construirán cámaras de inspección de dimensiones y en 
número suficiente para tener un buen servicio, así como tamb1én se construirá una central 
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telefónica para prestar este servicio. De acuerdo a los requerimientos del proyecto todas las 
instalaciones serán subterráneas para respetar la arquitectura del diseño. 

• Mantenimiento de Campo de Golf: Se tiene asignada un área para instalar un taller para dar 
mantenimiento a los carritos de golf, asf como al equipo que se utilice en el mantenimiento del 
campo. Se tendrá un espacio adicional para bodega y otro para el manejo y almacenamiento de 
combustibles, abonos y fertilizantes. 

i. Análisis del terreno 
A continuación, se presenta una descripción general del terreno del Proyecto: 

• Su cercanía a Costa del Este se convierte en un factor positivo para la venta. Se 
espera que el Proyecto se posicione en un nivel similar y mayor que Costa del 
Este dado su mayor variedad de amenidades. 

• El Corredor Sur les brinda comodidad a los residentes para llevarlos al centro de 
la ciudad. 

• Condiciones de tierra pobres que requerirán un tratamiento especial. Existen 
niveles de saturación de "clay" de 2 a 5 metros de profundidad que requiere que 
un tratamiento especial de suelo para asegurar una consolidación rápida. 

• Existe un derecho de via para que camiones puedan acceder a los suplidores de 
arena localizadas en la parte sur. Este camino será desviado, lo cual involucra un 
paso elevado sobre el Corredor Sur. 

• Actualmente no existen suficientes vías de acceso al Proyecto. Dentro del Plan 
Maestro se contempla construir rampas de entrada en Llano Bonito/Embarcadero 
y vi as adicionales en otros puntos clave. 

• El Proyecto está ubicado en una zona ambiental sensitiva, en la cual hay una 
zona de migración de pájaros. El estudio de impacto ambiental fue aprobado por 
la Autoridad Nacional del Ambiente ("ANAM"} el 22 de febrero de 2008. También 
se ha establecido un fondo de US$500,000 para trabajos ambientales en dicha 
zona y US$800,000 para un programa de reforestación. 

• Los niveles de agua son altos (aproximadamente 0.5 a 1 metro arriba del suelo) 
y el área es considerada propensa a inundación. Para prevenir inundaciones y 
asegurar un drenaje apropiado, la Compañía estipula dragar y ensanchar el rio 
Juan Díaz y la quebrada Curunducito. Dichos trabajos de drenaje iniciaron en 
junio de 2008. 

j. Actualizac ión -Ventas 
Al 31 de diciembre de 2018, la Compañia ha celebrado contratos promesa de compra­
venta por las preventas de: 

• Lotes: $290.0 millones; 
• Casas: $259.5 millones; 
• Santa Maria Business District: $94.4 millones. 

Además de los abonos a contratos promesa de compra-venta anteriormente 
mencionada, al 31 de diciembre del 2018 existe un saldo de US$0.3 millones 
correspondiente a opciones de compra por parte de potenciales compradores (los 
' Depositantes"). Según los términos de las opciones, las mismas son "no vinculantes' 
para el Depositante, y el abono deberá ser devuelto por el Emisor en caso que el 
Depositante decida no seguir adelante con la firma de un contrato de compra-venta de 
la propiedad correspondiente en el proyecto Santa Maria Golf & Country Club. 
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Para mayor detalle sobre los abonos a contratos de compra-venta y las opciones de 
compra, por favor referirse a la siguiente tabla: 

Anticipos recibidos de clientes (miles de US$) 

Opciones Lotes-Reservaciones 

Opciones Residenciales-Reservaciones 

Opciones Apartamentos-Reservaciones 

Contratos de Derecho de uso del Club de Golf 

Contratos promesas de compraventa Lotes 

Contratos de derecho de uso del Club Social 

Contratos promesas de compraventa residenciales 
TOTAL 

k. Antecedentes 

31-díc-2018 

125 

90 

60 

10.765 
14,569 

10,235 

37,154 
72,998 

El mercado de bienes raíces de Panamá, está compuesto de tres sectores, los cuales 
son segregados dependiendo de la utilización final de los inmuebles: 

Residencial: El sector de bienes ralees residencial, se caracteriza principalmente 
por la venta y alquíler de casas y apartamentos. 
Comercial: El sector de bienes ralees comercial, está vinculado a la venta y 
alquiler de locales comerciales y de oficinas. 
Industrial: El sector de bienes ralees industrial. está compuesto principalmente 
de fábricas, plantas productoras, procesadores y galeras, entre otros. 

El Emisor participa en el sector de bienes raíces residencial, específicamente en el 
estrato de alto poder adquisitivo y en el sector de bienes ralees industrial. 
Recientemente, inversionistas de paises desarrollados y de la región consideran a 
Panamá como un lugar propicio para invertir, por su estabilidad monelaria, las 
oportunidades que ofrece la posición geográfica, el prudente manejo fiscal-financiero, la 
politica de incentivos económicos por parte del gobierno y el respeto a los derechos de 
propiedad. Estas características crean un ambiente propicio para establecer sedes 
regionales de empresas multinacionales y atender operaciones en Latinoamérica y el 
Caribe. 

A su vez, los problemas político-económicos en países vecinos inducen la búsqueda de 
alternativas donde ubicar operaciones centrales o regionales en países que ofrezcan 
estabilidad económica, política y social y la protección del capital invertido. El gobierno 
de Venezuela, por ejemplo, a raíz de su política interna y externa, conUnúa disuadiendo 
a inversionistas extranjeros y nacionales que buscan estabilidad económica y protección 
de su capital. Colombia, aunque goza de una reciente mejoría económica, sigue 
sufriendo de violencia e inseguridad en el país y, al igual que Venezuela, mantiene 
restricciones al libre flujo de capitales que desfavorecen a inversionistas extranjeros. 

Entre las tendencias recientes más importantes, está el alza en los precios de los 
insumes para construcción, específicamente cemento, piedra, arena, concreto, madera, 
acero, y aluminio. 
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l. Competencia 
Los principales competidores del Emisor incluyen otras empresas promotoras de bienes 
raíces en Panamá. 

El auge en el sector de bienes y raíces en la República Panamá tiene sus orígenes en la 
incorporación de la demanda extranjera, producto de las ventajas competitivas que 
presenta Panamá como lugar de inversión y en el entorno político-económico de varios 
paises vecinos. 

Los inversionistas de países desarrollados consideran a Panamá como un lugar propicio 
para invertir, por su estabilidad monetaria, las oportunidades que ofrece la posición 
geográfica, el prudente manejo fiscal-financiero, la política de incentivos económicos por 
parte del gobierno y el respeto a los derechos de propiedad. 

El sector de bienes y raíces de Panamá está compuesto principalmente de tres 
sectores, los cuales son segregados dependiendo del uso del bien, residencial, 
comercial e industrial. El Emisor se desarrolla dentro del sector residencial y comercial 
principalmente. 

A continuación, presentamos un cuadro preparado por el Ministerio de Economía y 
Finanzas en el cual se detallan las construcciones según tipo de proyecto. Es 
importante mencionar que durante el ai\o 2009 se dio un incremento en las 
construcciones residenciales para personas de escasos recursos, no en viviendas de 
lujo que es el mercado meta del Emisor. 

Corrtginiento 
1\»0t-0 ..... e•~- Bol""'lo ....... 

Ltla..,. 
Paelllo Nuevo S•F131lásco 

, .... 
RKideadáes • 23 10 21 ' u. 119 

Cocr«d:lfes ¡ • ¡ 7 2 J ,. 
furisticos ¡ 11 1 o o o 15 

R&figioao o o o o o J ' 
GubefNnwnulu o 1 o o 1 o 2 

Culturales 1 o o o G o 1 

R~l y comtttbl • ¡ o o o 1 • 
RHkf.tndal y ru(rúk:o o ¡ o o o 2 S 

ComttcUI y rurístl<:o • ¡ o o o • ¡ 

TO<> 1) " 
,. 34 12 53 118 

A. Litigios legales 
A la fecha de este informe, el Emisor no tenía litigios legales pendientes que puedan 
tener un impacto significativo en su condición financiera y desempeño, ni ha sufrido 
sanciones administrativas por parte de la Comisión Nacional de Valores o una 
organización autorregulada supervisada por aquella. 

B. Sanciones administrativas 
A la fecha de este informe, el Emisor no mantiene sanciones administrativas impuestas 
por la Comisión Nacional de Valores o alguna organización autorregulada que puedan 
considerarse materiales con respecto a esta Emisión. 
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O. Estructura organizativa 
El siguiente organigrama muestra la estructura corporativa del Emisor: 

El Emisor es una subsid1ana 100% propiedad de Unimax Propert1es Corporation, 
sociedad anónima constituida bajo las leyes de las Islas Vírgenes Bntanicas. 

E. Propiedades, Plantas y Equipo 
El Proyecto esta ubicado sobre 285 hectáreas localizadas a un costado del Corredor 
Sur, en Juan Díaz, Ciudad de Panamá, a aproximadamente 15 minutos de manejo del 
Aeropuerto Internacional de Tocumen y 10 minutos del centro de la ciudad. Al norte 
colinda con un área residencial con pequel'las industrias, al este con el rlo de Juan Diaz, 
al sur con vegetación que ocupa 700 metros hasta la costa del Pacifico, y al oeste con la 
comunidad Costa del Este. 

Las fincas que comprenden la propiedad al 31 de diciembre de 2018 son las siguientes: 

Número de Dimensiones Valor en libros (US$mn) 
finca (hectáreas) 

PH 41 6295 28.9 67.2 
277664 3.3 7.2 
438347 4.6 2.9 

30123365 0.6 1.3 
277665 5.7 1.1 
252706 4.6 0.9 
294260 2.2 0.4 
250338 1.3 0.2 
250332 1.3 0.2 

30124594 10.9 2.9 
397327 15.8 2.9 

30125229 5.2 1.3 
407055 6.9 1.3 

30124596 4.7 1.2 
3.2 0.6 
1.3 0.3 

100 5 91.9 

Al 31 de diciembre del 2018, el Emisor ha invertido más de US$528.6 millones en 
infraestructura, ingeniería, arquitectura y urbanización para el proyecto Santa Maria Golf 
& Country Club (ver estados financieros). 

F. Investigación y Desarrollo, Patentes y licencias 
El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnología, investigación y 
desarrollo. 

G. Información de tendencias 

A la fecha de este informe, el Emisor no ha adoptado a lo interno de su organización las 
reglas o procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-
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2003 de 11 de noviembre de 2003, por el cual se recomiendan gulas y pnncipios de 
buen gobierno corporativo por parte de sociedades registradas en la Comisión Nacional 
de Valores. 

No existen datos confiables publicados acerca del mercado inmobiliario, por lo que no 
se pueden mostrar las tendencias recientes en cuanto al precio de los inmuebles en la 
República de Panamá, sin embargo, es la opinión de expertos que como consecuencia 
del crecimiento inmobiliario los precios de los inmuebles han aumentado. 

De acuerdo a la Asociación de Corredores de Bienes y Raíces de Panamá (ACOBIR}, 
las mayores oportunidades hoy dia en desarrollo inmobiliario están en edificios 
corporativos, hospitales, centros comerciales, hoteles, segundas residencias, unidades 
habitacionales para el mercado local, escuelas y universidades, viviendas de interés 
social. centros logísticos, muelles y marinas, parques industriales y de almacenajes 
entre otros. El Santa Maria Business District servirá para suplir las necesidades de 
construcción de edificios corporativos. 

En base a los permisos de construcción aprobados durante el año 2009, se proyecta 
que la actividad de construcción en su componente privado se contraiga en un 5% 
durante el año 2012 a causa de la reducción en la demanda por apartamentos y 
viviendas de alto costo y las restricciones en el financiamiento para el desarrollo de 
nuevos proyectos. 

Por otro lado, durante el 2013, las construcciones de infraestructura como la expansión 
de puertos, ampliación y rehabilitación de la infraestructura vial y trabajos de excavación 
y dragado para la expansión del Canal de Panamá, al igual que los proyectos 
hidroeléctricos, tendrán un incremento. 

11. ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 

A. Liquidez 

Los activos totales del Emisor pasaron de $374.6 millones al 31-dic-17 a $386.2 
millones al 31-dic-18, reflejando un aumento de $11 .6 millones. Este aumento obedece 
principalmente a una disminución de $244.4 millones en el rubro de Construcciones en 
Proceso para el desarrollo del proyecto Santa María Golf & Country Club, para llegar a 
un total de $4.9 millones de Construcciones en Proceso, un aumento en el rubro de 
Inventario de Terrenos para la Venta de $41.7 millones, una disminución en el rubro de 
Efectivo de $1 .2 millones, una disminución en el rubro de Cuentas por Cobrar de $0.1 
millones, una disminución en el rubro de Anticipo a Proveedores de $5.0 millones, un 
aumento en el rubro de Terreno para Futuro Desarrollo de $68.6 millones, un aumento 
en el rubro de Inventario de Materiales de $0.2 millones, un aumento en el rubro de 
Maquinarias, Mobiliarios y Equipo de $0.1 millones, un aumento en el rubro de inversión 
de $99.8 millones, un aumento en el rubro de inversión en hotel de $51 .9 millones. 

Los pasivos totales del Emisor disminuyeron del 31-dic-2017 al 31-dic- 2018, pasando 
de $282.6 millones a $281 ,1 millones, una disminución neta de $1.5 millones. Los 
Anticipos recibidos de clientes disminuyeron por $5.5 millones, un aumento en el rubro 
de Cuentas por pagar de $5.2 millones, mientras que el rubro de Préstamos por pagar 
refleja una disminución de S 14.9 millones, un aumento de cuotas y depósitos de 
garantía de clientes de $2.5 millones, un aumento en el rubro de provisiones de $2.6. 
mientras que el rubro de Bonos por pagar refleja un aumento de $8.6 millones. 
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Los activos corrientes del Emisor pasaron de $93.3 millones al 31-dic-17 a $200.4 
millones al 31-dic-18, reflejando un aumento de $107.1 millones. 

El Emisor reg istra un índice de liquidez (medido como activos corrientesfpasivos 
corrientes) al 31-dic-2018 de 1.36 Esto se debe principalmente al aumento de los 
pasivos corrientes en el periodo. 

B. Recursos de Capital 

El Emisor cuenta con un capital pagado de total $53 millones. Al 31-dic-2018, el 
Patrimonio neto de la empresa fue de $105.0 millones, reflejando las utilidades y 
pérdidas operativas propias de una empresa en proceso de desarrollo de un proyecto de 
la magnitud de Santa Maria Golf & Country Club. 

El endeudamiento de la empresa, medido como Deuda financiera sobre Patrimonio Neto 
disminuyo a 1. 7. principalmente al aumento en el rubro de Préstamos por Pagar. 

C. Resultados de las Operaciones 

El estado de resultados del Emisor refleja utilidad al 31 de diciembre de 2018. La 
variación se atribuye principalmente al desarrollo de nuevos proyectos y la fase de 
entrega de proyectos culminados y el reconocimiento de los ingresos por la venta de los 
lotes del proyecto Península Estate, casas en el Fairway Estates, casas en The 
Crescent, casas en The Grave y apartamentos en el Santa Maria Court. Por tanto, el 
estado de resultados del Emisor refleja Ingresos por ventas de terrenos, Otros ingresos, 
neto, costos de venta de terrenos y los gastos no capitalizables bajo el rubro de 
Construcciones en Proceso. 

Al 31 de diciembre de 2018, la Compañía ha celebrado en el Proyecto Santa María Golf 
& Country Club contratos promesas de compra-venta por las pre-ventas de: 

• Lotes: $290.0 millones; 
• Casas: $259.5 millones; 
• Santa Maria Business District: $94.4 millones. 

Al 31 de diciembre de 2018, la Compañía ha recibido abonos por los contratos 
promesas de compra-venta, la suma de $567.4 millones. 

Además de los abonos a contratos promesa de compra-venta anteriormente 
mencionados, al 31 de diciembre de 2018 existe un saldo de $0.3 millones 
correspondiente a opciones de compra por parte de potenciales compradores (los 
"Depositantes"). Según los términos de las opciones las mismas son "no vinculantes· 
para el Depositante, y el abono deberá ser devuelto por el Emisor en caso que el 
Depositante decida no seguir adelante con la firma de un contrato promesa de compra­
venta de la propiedad correspondiente al proyecto Santa María Golf & Country Club. 

Los gastos totales de la empresa entre los periodos analizados, reflejan un aumento de 
$7.1 millones. Este aumento se debe principalmente a una disminución de $0.3 
millones en el rubro de publicidad y un aumento de $7.4 en el rubro de gastos de 
operación y administrativos. La rentabilidad de la empresa es positiva al 31 de 
diciembre de 2018 
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D. Análisis de Perspectivas 

El Emisor participa en la industria de construcción y de bienes raíces residenciales, y a 
una menor medida en bienes raíces comerciales. Esta induslria ha venido creciendo 
importantemente en años recientes, junto con una agresiva demanda de parte de 
inversionistas tanto locales como extranjeros. Se espera que las limitaciones de 
financiamiento, junto con un menor crecimiento económico esperado mermen las ventas 
potenciales en la industria en general. 

El Emisor, a medida que vaya adelantando en el proyecto, aumentará su 
endeudamiento hasta un máximo estimado de $135 millones, incluyendo el saldo de los 
Bonos. El repago de esta deuda depende en gran medida en el éxito de los Proyectos. 
A pesar de la situación reciente en el mercado inmobiliario y financiero, el nivel de pre­
ventas ha sido saludable y el Emisor espera que el proyecto sea exitoso. Esto se debe 
a que los Proyectos están orientados a un segmento de mercado con buen acceso a 
capital, los Proyectos son considerados únicos en su clase y a la buena acog1da inicial 
que han tenido los Proyectos, debidamente reflejado en el número de pre-ventas. 

111. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES 
Y EMPLEADOS 

A. Identidad 

1. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores 

La Junta Directiva del Emisor está compuesta por las siguientes personas: 
Carlos Pellas Chamorro 
Nacionalidad: Española 
Fecha de Nacimiento: 10 de enero 1953 
Domicilio Comercial: Kilómetro 4·1/2, Carretera Masaya, Edificio Pellas, Piso 10, 
Managua, Nicaragua 
El Sr. Pellas es el socio mayoritario de Grupo Pellas; un grupo de empresas del sector 
financiero, industrial y comercial, con ventas de $1.28 y más de 18,000 empleados. 

El Sr. Pellas es el presidente de la junta directiva y accionista mayoritario de las 
siguientes empresas: BAC Florida Bank, un banco que forma parte del FDIC en el 
estado de Florida; The SER Holding Co., empresa propietaria de 4 Ingenios para la 
producción de azúcar; dos companias destiladoras y una planta de biocombustible en 
Centroamérica y Companla Licorera de Nicaragua, productor de Ron Flor de Caña y 
otros rones; GBM Corporation, una compañia aliada con IBM con derechos de 
distribución exclusiva de sus productos y servicios en Centroamérica y República 
Dominicana; Hospital Metropolitano "Vivían Pellas·, en Managua, Nicaragua; y Pellas 
Developmemt Group, con inversiones en Bienes Raíces de más de $400M en Panamá, 
Costa Rica y Nicaragua. Es también Director y socio de Casa Pellas, la cual distribuye 
las marcas automotrices de Toyota, Hino, Suzuki y Yamaha en Nicaragua y Frutales de 
San Juan, una de las más grandes plantaciones de naranjas del mundo. 
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En 1985, fundó la red financiera de BAC Credomatic. y la vendió gradualmente (desde 
junio de 2005 hasta Diciembre de 2010) a GE CapitaL Esta transacción es reconocida 
como la mayor hecha en Centroamérica. 

El Sr. Pellas está involucrado en muchas iniciativas filantrópicas y sin fines de lucro. 
Sirve como parte de la directiva de las siguientes instituciones: INCAE Business School. 
American Nicaraguan Foundation, Asociación Pro Niños Quemados de Nicaragua, 
lnternational Game Fishing Association, Centro Empresarial Pellas, y el Consejo de 
Asesoría de Escuela de Negocios de la Universidad de Stanford 

El Sr. Pellas ha recibido diferentes galardones. La Cámara de Comercio de 
Latinoamérica en Estados Unidos, lo nombró El Hombre de Negocios del Año, en 2005. 
sus colegas le han elegido como uno de los hombres de negocios más admirados de 
Centroamérica por 5 años consecutivos. Fue galardonado en el 2008 por el presidente 
de Italia con la orden de "Stella Delia Solidaritá Italiana in Grande Uficiale•, y en Octubre 
de este año, fue nombrado el Hombre de negocios del Año por la Cámara Americana de 
Comercio de Nicaragua. 

El Sr. Pellas ha servido en las siguientes directivas: Cámara Nicaragüense de la 
Industria (1978-1998), Visa lnternational - Latín America (1992-1996) e IBM Latín 
America (1992-1996). 
Tiene una Licenciatura en Economía, una maestría en investigación gastronómica y una 
maestría en administración de empresas, cursadas todas en la Universidad de 
Stanford. 

El Sr. Pellas y su esposa, Vivían, residen en Managua, Nicaragua y son padres de tres 
hijos. 

Mayor Alfredo Alemán 
Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 12 de noviembre de 1948 
Domicilio Comercial: Edificio Grupo Los Pueblos, Calle 56-A Este, San Francisco, Rep. 
de Panamá. 
El Sr. Alemán actúa como presidente de Albrook Properties y de Grupo Los Pueblos. El 
Sr. Alemán ha liderado varios desarrollos de proyectos residenciales y comerciales en 
Panamá, como lo son Centro Comercial Los Pueblos, Albrook Mall, la Gran Terminal de 
Transporte de Albrook, Embassy Village, y Embassy Club, Dorado Lakes, Crystal 
Springs, Loft 41 y Bella Mar entre otros. 

Alberto C. Motta 111 
Nacionalidad: Panameña 
Fecha de nacimiento: 2 de Marzo del1970 
Domicilio Comercial: Torre Este, Piso 6, Complejo Business Park, Costa del Este, 
Ciudad de Panamá, Panamá 
El Sr. Alberto C. Motta 111 es director de Inversiones Bahla, y bajo su responsabilidad 
para el grupo están las inversiones de desarrollo inmobiliario del Grupo Motta. Participa 
en las directivas de estas empresas, como por ejemplo, Multi Plaza Pacific, Metro Mall, y 
Desarrollo las Arboledas. También ha desarrollado proyectos para el grupo como el 
Business Park de Costa del Este. 

fcchn de tslc Informe: 26 de junio dé 2019 



FonnullnO IN·A ld<al Uvin¡. Corp 

Fernando Duque M. 
Nacionalidad: Panamefia 
Fecha de Nacimiento: 12 de septiembre de 1967 
Domicilio Comercial: Urbanización Santa Maria, Edificio Discovery Center 

Email: fdugue@santamariapanama.com 

Graduado en Ingeniería Industrial de la Universidad de Miami en Coral Gables, Florida 
en el allo de 1991. En el afio de 1994, obtiene su Maestría en Administración de 
Negocios del IN CAE, en Alajuela, Costa Rica. Es Secretario de las Juntas Directivas de 
Corporación Turística del Pacifico, S. A. y The Bristol Resort, S. A .. propietarias de los 
Hoteles Bristol. Es también Director de Desarrollo Residencial de Calidad, S. A., 
empresa inmobiliaria responsable del desarrollo de los proyectos Embassy Club y 
Embassy Village. localizados en Clayton. Secretario de la Junta Direct•va de Ideal 
Living. Corp., además de Casa Mar Development, S.A. 

Además ha sido miembro de las juntas directivas de diversas empresas tales como 
Cervecerla Nacional, S. A., Banistmo Family of Funds, S. A., Inmobiliaria Valle del Rey y 
Banistmo Real Estate lnvestment Fund. 

2. Empleados de importancia y asesores 

lng. Fernando Duque - Director General 
El 1 ng. Duque cuenta con más de 25 allos de experiencia en el sector de desarrollo 
inmobiliario y construcción. Hasta abril de 2017 fue el Presidente Ejecutivo de la 
empresa de desarrollo inmobiliario Desarrollo Turístico Buenaventura, S. A., cuya 
actividad principal es el desarrollo inmobiliario. 

Sus habilidades específicas bajo esta posición incluyeron: 

- Administración de Proyectos. Con funciones como planeación, organización, 
consecución de recursos, dirección y control de los proyectos de construcción. 

- Supervisión y control de los demás departamentos incluyendo Operaciones, 
Contabilidad, Finanzas, Control de Calidad y Recursos Humanos. 

- Supervisión y control de empresa desarrolladoras de proyectos habitacionales. 
- Supervisión y control de empresa promotora. 

Lic. lrving Caballero - Gerente Financiero 
El Sr. Caballero es Licenciado en Contabilidad y cuenta con una maestria en 
Administración de Negocios y Evaluación de Proyectos de Desarrollo de la Universidad 
Latinoamericana de Comercio Exterior de Panamá, fue el Jefe de Finanzas de Grupo 
ICA Panamá desde el al\o 2000 hasta mayo de 2007. Sus responsabilidades incluyeron 
la administración de los contratos de bonos emitidos con el BONY (Bank of New York), 
contrato de fideicomiso con el Banco General, S.A. (Panamá}, la administración del 
préstamo con el lnternational Financia! Corporation {IFC) y el proceso de administrar los 
contratos de ventas del Proyecto Inmobiliario Punta Pacifica en la Ciudad de Panamá. 
Previamente el Sr. Caballero fue auditor con Deloitte & Touche. Posee más de 20 años 
de experiencia en el ramo. 
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Farid Saba - Director de Mercadeo y Ventas 
El Señor Farid Saba cuenta con más de 14 años de experiencia en la industria de 
Bienes Raíces, habiendo laborado en Elite Internacional Realty, Prodigy Network y 
Affinity lnternational Realty en el Sur de la Florida, en donde se desenvolvió en la 
posición de Ejecutivo de Ventas. Oel 2008 al 2012 trabajo en Zoom Oevelopment (Playa 
Blanca) como asesor de inversión y venta. Del 2012 al 2014 trabajo en Dream 
Properties como Director de Mercadeo y Ventas. Más recientemente 
mantuvo posición de Gerente de Ventas en Habitats Development, en donde impulso 
varios proyectos residenciales, como YOO by Phillip Starck, Nuovo by Armani Casa y La 
Maison by Fendi Casa entre otros. 

lng. Jaime Enrique Bravo Tapia- Gerente de Construcción 
El Sr. Bravo, es ingeniero civil y cuenta con una maestría en administración de 
empresas de la Pontificia Universidad Católica de Chile. Fue ingeniero de proyectos 
para la empresa Constructora Urbana, S.A. , con experiencia en administración de 
personal de campo y personal administrativo, presupuesto. planeación, ejecución y 
control de proyectos de construcción. Cuenta con más de 17 años de experiencia en 
administración de proyectos residenciales, construcción de infraestructuras, carreteras y 
movimiento de tierra. 

Arq. José Acosta Collado - Gerente de Ingeniería 
Arquitecto panameño, egresado de la Universidad de Panamá, cuenta con maestría en 
Ordenamiento Territorial de la Universidad de Panamá. Posee más de 39 años de 
experiencia en administración de personal de campo y personal técnico de oficina, 
inspección, supervisión y construcción de proyectos; coordinación elaboración de 
diseños y cálculos, presupuestos de construcción y especificaciones técnicas de 
infraestructura y edificaciones de proyectos gubernamentales y privados desarrollados 
en el territorio nacional. Dentro de la experiencia profesional, laboro en la compañía 
Constructora Urbana, S. A. en el periodo 1993-2004, Jefe de Desarrollo Urbano en el 
Municipio de San Miguelito en el periodo 2004-2010, y formo parte del grupo de 
profesionales de ideal Living Corp. desde el año 201 O hasta noviembre de 2014 como 
Jefe de inspección y control de calidad y desde diciembre de 2014 hasta la fecha funge 
como Gerente de Ingeniería. 

3. Asesores Legales 

Galindo Arias & López está ubicada en Avenida Federico Boyd No.18 y Calle 51 , P.H. 
Scotia Plaza, pisos 1 O y 11, Ciudad de Panamá, República de Panamá; Apartado Postal 
No. 0816-03356, Ciudad de Panamá, República de Panamá; Teléfono: +507 303-0303 y 
Fax: +507 303-0434; correos electrónicos: calopez@gala.com.pa y 
clewis@qala.com.pa. 

4. Auditores 

KPMG, con domicilio en Torre KPMG, Calle 50 No. 54, Ciudad de Panamá, República 
de Panama; Apartado 0816-1089, Ciudad de Panamá. República de Panamá; Teléfono: 
208-0700; y Fax: 215-7863, presta al Emisor los servicios de auditoría externa de los 
estados financieros. El contacto principal es el Sr. Juan Carlos Castillo, con Correo 
electrónico: jccastillo@kpmg. com 
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El Lic. lrving A Caballero es el responsable de preparar los estados financieros internos 
del Emisor, cuenta con Licencia de Contador Público Autorizado. 

5. Designación por acuerdos o entendimientos 

Sr. Patricio Lanuza - Asesor Financiero del Emisor 
CFO de Grupo Pellas con más 18 años de experiencia en el sector financiero en 
empresas como Bayerische Landesbank (Nueva York, NY), Deutsche Bank AG (Nueva 
York, NY), Reliant Energy lnternational (Houston, TX} e lnteramerican Development 
Bank (Washington, OC). 

El Proyecto contempla el apoyo de diversas empresas consultoras con amplia 
trayectoria a nivel internacional para el desarrollo de proyectos a gran escala, como se 
detallan a continuación: 

Plan Maestro- EDSA, Fort Lauderdale, FL (www.edsaplan.com) 
Contratado para diseñar el área en general en donde va a ser destinada la cancha de 
golf, infraestructura y componentes de las residencias y club. 

Arquitecto del Proyecto Internacional HKS Hlll Glazier, Dalias, TX 
(www.hksinc.com) 
Diseñarán la entrada a la comunidad, áreas comunes, centro de ventas. casa club de 
golf, "Town Center", edificios de condominios y casas. 

Arquitecto del Proyecto Local: George Moreno y Gustavo Arango 
Validarán y complementarán el diseño de todos los productos residenciales del Proyecto 
(edificios de condominios y casa) desde el punto de vista local. 

Arquitecto de Cancha de Golf - Nicklaus Design, North Palm Beach, FL 
(www.nicklausdesign.com) 
Desarrollarán la cancha de golf incluyendo el sistema de irrigación. 

Consultor de Ingeniería - Langan Engineering and Environmenta l Service, Miami, 
FL (www.langan.com) 
Encargados de la ingeniería geotécnica y diseño de la infraestructura del proyecto. 

Consultor de la Estructura de Clubes - Global Gold Advisors, Dalias, TX 
(www.globalgolfadvisors.com) 
Prepararon un análisis de desarrollo y el plan de negocio para los clubes social y atlético 
del proyecto. 

Análisis Económico y de Mercado - Robert Charles Lesser & Co., LLC, Atlanta, GA 
Llevaron a cabo estudios de factibilidad a inicios del 2006. 

Validación de Demanda de Mercado - Economic Research Associates, Los 
Angeles, CA 
Validaron el Análisis Económico y de Mercado de Robert Charles Lessar y actualizaron 
la demanda de mercado del proyecto en enero 2007. 

Consultor Ambiental - URS Corporation, Panamá, RdP 
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Contratados para evaluar el cumplimiento del Proyecto y el Estudio de Impacto 
Ambiental - Fase 1 según los lineamientos ambientales establecidos por el Banco 
Mundial ("Equator Principies") y regulaciones locales. 

B. Compensación 

A. Directores y dignatarios 

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensación alguna, ni en efectivo 
ni en especie, de parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales. Desde 
la constitución del Emisor hasta la fecha de este informe, los Directores y Dignatarios no 
han recibido pago de dietas. Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de definir un 
plan de compensación para los Directores y Dignatarios. 

B. Ejecutivos principales 

La compensación consolidada pagada a las cinco (5) posiciones de ejecutivos arriba 
listados (Director General, Directora de MercadeoNentas, Gerente de Construcción, 
Gerente de Ingeniería y Gerente de Contabilidad/Finanzas), en el 2017 fue US$552.1 
mil y en el 2018 fue US$591 .1 mil. 

C. Prácticas de la Directiva 

De acuerdo al pacto social, los negocios de la sociedad serán administrados y dirigidos 
por la Asamblea de Accionistas solamente, y por consiguiente la Junta Directiva, no 
estará facultada de disponer de activos de la sociedad ni constituir gravámenes sobre 
los mismos, a menos que efectivamente tengan un poder especial en este sentido 
otorgado por la Asamblea de Accionistas. En consecuencia, la Junta Directiva adoptará 
y ejecutará las decisiones que a bien tenga la Junta General de Accionistas. 

La Junta Directiva deberá estar compuesta de al menos 3 directores. La Junta General 
de Accionistas puede aumentar el número de directores, respetando en todo momento 
el número minimo de directores mencionados anteriormente. En las reuniones de Junta 
Directiva constituirá quórum la presencia de la mayoría de los directores, quienes 
podrán hacerse representar en las mismas por apoderados que no necesitan ser 
directores y que deberán ser nombrados por documentos públicos o privados, con o sin 
poder de sustitución. Las resoluciones de la Junta Directiva deberán adoptarse 
mediante el voto favorable de las Mayoría de los directores presentes o representados. 

El pacto social no establece la frecuencia con la cual el Emisor debe llevar a cabo 
reuniones de Junta Directiva, ni la duración de su nominación. Las vacantes de la Junta 
Directiva serán llenadas por acuerdo de la Asamblea de Accionistas. 
Los directores actuales ocupan sus respectivos cargos desde las fechas que se indican 
a continuación: 

Nombre Fecha de elección 
Mayor Alfredo Al~e!.'.m~a'!'n,_ ____ ~--~--~- 1 O de febrero de 2009 

16 de junio de 2009 
------~--------~----~1~0~d~e~re~b~rerode2009 

1 O de febrero de 2009 

Fernando Duque 
Carlosl!_ellas Chamorro 
Alberto C. Motta Page 

-;::D 
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Sin perJUICIO de lo que disponga la Junta Directiva o la Junta de Accionistas, el 
Presidente ostentará la representación legal de la sociedad. En su ausencia de éste la 
ostentará. en su orden, el Vice-Presidente, si lo hubiere, el Tesorero o el Secretario. 

El Emisor también cuenta con un Comité de Auditoría. Entre las responsabilidades del 
Comité de Auditoría están: i) evaluar el adecuado establecimiento del sistema de control 
interno; ii) evaluar la efectividad de los controles internos para alcanzar tos objetivos de 
operaciones, reportes financieros, y cumplimiento con leyes y regulaciones; iii) 
supervisar que se tomen medidas correctivas para corregir deficiencias o 
irregularidades: iv) supervisar el trabajo de auditores internos y externos; v) informar a la 
junta directiva sobre asuntos significativos encontrados por las auditorías interna y 
externa. 

Los miembros del Comité de Auditoría no ocupan ningún cargo ejecutivo, administrativo, 
u operacional dentro de la compañia ni devengan salario. Tampoco se les ha pagado 
dieta por las reuniones del comité. El Comité actualmente se reúne aproximadamente 
cada dos (2) meses. Además de los miembros directores, en el comité participan el 
Director General, el Gerente de Contabilidad y Finanzas, y el Auditor Interno. 

Ningúno de los directores, ejecutivos principales, asesores legales. auditores o asesores 
financieros ha sido designado en su cargo sobre la base de cualquier arreglo o 
entendimiento con accionistas, clientes o suplidores. 

D. Empleados 

La siguiente tabla muestra el desglose de los empleados del Emisor por área funcional 
al final de cada año: 

Departamento 2015 2016 2017 2018 

Dirección General 2 2 2 2 

Mercadeo y Ventas 5 5 5 6 
Contabilidad, Finanzas y Legal 11 11 12 12 

Construcción 4 4 4 4 

lngenlerfa 7 6 5 5 

Control de Proyecto 4 4 4 4 

Mantenimiento y Servicios 6 6 3 3 

Monitoreo Ambiental 1 1 1 1 

Totales 40 39 36 37 
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E. Propiedad Accionaría 

La propiedad accionaría directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principales se 
presenta a continuación: 

Grupo 

Directores, 
dignatarios y 
Ejecutivos 
~rinci~ales 
Otros 
empleados 

Cantidad de 
acciones 

o 

o 

% del total de 
acciones 
emitidas 

o 

o 

Número de 
accionistas 

o 

o 

%del número 
de accionistas 

o 

o 

Tomando en cuenta la propiedad accionaría indirecta de los directores, dignatarios, y 
ejecutivos principales, a través de su participación en Unimax Properties Corporation, 
obtenemos las siguientes participaciones: 

Grupo 

Directores, 
dignatarios y 
Ejecutivos 
~rincipales 
Otros 
em leados 

Repre!)entante Legal ?:\) 

Cantidad de 
acciones 

1,637,144 

o 

% del total de 
acciones 
emitidas 

57.5% 

o 

Número de 
accionistas 

3 

o 

% del número de 
accionistas 

33% 

o 
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IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES 

A. Identidad, número de acciones y cambios en el porcentaje 
accionario que son propietarios efectivos la persona o personas que 
ejercen control 

El 100% de las acciones de la empresa Ideal Living Corp. son propiedad de Unimax 
Properties Corporalion, como se muestra a continuación: 

Accionista Número de acciones % de las acciones 
Unimax 2,846,453 100% 

B. Presentación tabular de la composición accionaría del emisor 
A continuación, una tabla que resume la composición accionaria de Unimax Properties 
Corporation de manera tabular: 

Grupo de acciones Número de % del número de Número de 
acciones acciones accionistas 

1 - 101!,000 95~7 3.35% 1 
100,001 - 200,000 369,380 12.98% 3 
200,001 - 300,000 284,660 10.00% 1 
300,001 - 400,000 338,213 11.88% 1 
40M01 - soo,ooo 810,205 28.46% 2 
500,001 - 600,000 o o o 
600,001 - 700,000 o o o 
700,001 - 1,000,000 948,668 33.33% 1 

TOTAL !Especificación de !Especificación de !Especificación de 
carácter no válida carácter no válida carácter no válida 
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C. Persona Controladora 

Unimax Properties Corporation es una compai'iia tenedora de acciones registrada en las 
Islas Vírgenes Británicas, que su vez, cuenta con 9 accionistas distintos. La propiedad 
accionaría de cada uno de estos accionistas se incluye a continuación: 

Accionista 

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
TOTAL 

Número de acciones 
948,668 
406,389 
4~816 
338,213 
284_&60 
133,786 
133,786 
101 ,808 
95,327 

!Especificación de carácter 
no válida 

% de las acciones 
33.33% 
14.28% 
14.19% 
11 .88% 
10.00% 
4.70% 
4.70% 
3.58% 
3.35% 

100.00% 

El Emisor, por motivos de confidencialidad, se reserva el derecho de revelar el nombre 
de los propietarios efectivos de las acciones de Unimax Properties, Corporation. 

D. Cambios en el Control Accionario 

Desde su fundación el 22 de junio de 2007, Ideal Living Corp. no ha tenido cambios 
sustanciales en su propiedad accionaría. A la fecha de este informe no existe ningún 
acuerdo que pueda resultar en un cambio de control accionario del Emisor. 

De acuerdo al Pacto Social del Emisor, todas las acciones tendrán los mismos derechos 
y privilegios, y cada acción tendrá derecho a un voto en todas las Juntas Generales de 
Accionistas. 
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V. PARTES RELACIONADAS, VÍNCULOS Y AFILIACIONES 

A. Identificaci ón del negocio o contratos con partes relacionadas 

Al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de diciembre del2017, los principales saldos y 
transacciones con partes relacionadas se presentan a continuación: 

Activos: 
Cuentas por cobrar 

Pasivos: 
Anticipos recibidos de clientes 
Cuentas por pagar 

Ingresos: 
Venta de lotes urbanizados y viviendas 

Costos: 
Costos de ventas de lotes urbanizados y 
viviendas 

Gastos: 
Gastos de publicidad y mercadeo 
Servicios administrativos y financieros 

Otras Transacciones: 
Honorarios profesionales capitalizados en 
construcciones en proceso 
Salarios de ejecutivos capitalizados en 
construcciones en proceso 

12 meses 
31·dic-18 

2,176,995 

787,712 
540,449 

1,328,161 

o 

o 

12 meses 
31-dic-18 

304,144 
157,282 
461,426 

13,642,052 

3,769,089 
17,411 '141 

12 meses 
31 -dic-17 

214,288 

2,134,752 
103,371 

2,238,123 

8,299,557 

3,966,681 

12 meses 
31-dic-17 

1 '192,061 
1,282,505 
2,474.566 

11,835,241 

3,352,080 
15,187,321 

Al 31 de diciembre del 2017, 2 personas consideradas partes relacionadas del Emisor 
suscribieron acuerdos de compra-venta, bajo los cuales, les correspondió pagar un 
monto total de $8.3 millones correspondiente a compra de terrenos en el proyecto MD-7, 
Parcela MD-1 . 

Al31 de diciembre del2017, los abonos relacionados a estos acuerdos de promesa de 
compra-venta totalizaban $2.2 millones como se detalla en la tabla anterior. 

Al 31 de diciembre del 2018, no se suscribieron acuerdos de compra-venta con 
personas consideradas partes relacionadas. 
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Adicionalmente, ciertas partes relacionadas del Emisor suministran una serie de 
servicios como se desglosan a continuación: 

Contraparte Tipo de servicios Monto 

Santa Maria Maintenance, Corp. 
Santa Maria Golf Resort, 1 nc. 
Pellas Development Services 

Servicios profesionales 
Servicios profesionales 
Servicios profesionales 

518,940 
587,871 
96,268 

En opinión de la administración de las Companfas, estas transacciones no deben 
resultar en ningún efecto adverso en la posición financiera y el desempeño financiero de 
la Compañía. 

VI. TRATAMIENTO FISCAL 

A. Ganancias provenientes de la enaj enación de los Bonos 
De conformidad con el Articulo 269(1) del Decreto Ley No. 1 del 8 de juho de 1999 y con lo 
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, no se considerarán gravables las ganancias, ni 
deducibles las pérdidas. provenientes de la enajenación de los Bonos para los efectos del 
impuesto sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto complementario, 
siempre y cuando los Bonos estén registradas en la Comisión Nacional de Valores de 
Panamá y dicha enajenación se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado 
organizado. 
Si los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mercado 
organizado, de conformidad con la Ley Número 18 del 19 de junio del 2006, (i) el vendedor 
estará sujeto al impuesto sobre la renta en Panamá sobre las ganancias de capital 
realizadas en efectivo sobre la venta de las acciones, calculado a una tasa fija de diez por 
ciento (10%), (ii) el comprador estará obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al 
cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenación, como un adelanto respecto del 
impuesto sobre la renta sobre las gananctas de capital pagadero por el vendedor, y el 
comprador tendrá que entregar a las autoridades fiscales la cantidad retemda dentro de 
diez (10) dfas posteriores a la fecha de retención, (iii) el vendedor tendrá la opción de 
considerar la cantidad retenida por el comprador como pago total del impuesto sobre la 
renta respecto de ganancias de capital , y (iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere 
mayor que la cantidad del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital 
pagadero por el vendedor, el vendedor tendrá derecho de recuperar la cantidad en exceso 
como un crédito fiscal. 

B. Intereses generados por los Bonos 
De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 los 
intereses que se paguen sobre valores registrados en la Comisión Nacional de Valores, 
estarán exentos del Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean 
inicialmente colocados a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. En 
vista de que los Bonos serán colocados a través de la Bolsa de Valores de Panamá, S.A., 
los tenedores de los mismos gozarán de este beneficio fiscal. La compra de valores 
registrados en la Comisión Nacional de Valores por suscriptores no concluye el proceso de 
colocación de dichos valores y, por tanto, la exención fiscal contemplada en el párrafo 
anterior no se verá afectada por dicha compra, y las personas que posteriormente compren 

fff 
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dichos valores a d ichos suscriptores a través de una bolsa de valores u otro mercado 
organizado gozarán de los mencionados beneficios fiscales. 
Si los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma antes descrita, los intereses que 
se paguen a los Tenedores de los Bonos causarán un impuesto sobre la renta del cinco por 
ciento (5%) el cual será retenido en la fuente por el Emisor. Esta sección es un resumen de 
disposiciones legales vigentes y se incluye con carácter meramente informativo. 

VIL ESTRUCTURA DE CAPITALIZACIÓN 

A. Resumen de la Estructura de Capitalización 

1. Acciones y Títulos de Participación 

Tipo de valor y 
c lase 

Acciones comunes 

Cantidad de 
valores emitidos y 

en circulación 
2,846,453 

Registro y listado 
bursátil 

Valores no 
registrados 

Capitalización de 
mercado 

No aplica 

Al 31 de diciembre de 2018, el capital social del Emisor consistfa en dos millones 
ochocientos cuarenta y seis mil cuatrocientos cincuenta y tres (2,846,453) acciones 
comunes sin valor nominal, totalmente emitidas, pagadas y en circulación. 

2. Titulo de Deuda 

Tipo de valor y 
clase 

Bonos 
corporativos 

Bonos 
corporativos 

Bonos 
corporativos 

Bonos 
corporativos 

Bonos 
corporativos 

Bonos 
corporativos 

Rt-preseotante. Legal "'Pe> 

Vencimiento 

16-Dic-2022 

30-Dic-2022 

28-Dic-2022 

28-Dic-2022 

03-Feb-2019 

28-Jun-2019 

Regis tro y listado 
bursátil 

Valor nominal emitido 
y en circulación 

Comisión Nacional de Valores y US$27,000,000 
Bolsa de Valores de Panamá, S./lo 

Comisión Nacional de Valores y US$3,000,000 
Bolsa de Valores de Panamá, S./lo 

Comisión Nacional de Valores y US$30,000,000 
Bolsa de Valores de Panamá, S.P 

Comisión Nacional de Valores y US$38,000,000 
Bolsa de Valores de Panamá, S.P 

Comisión Nacional de Valores y US$4,000,000 
Bolsa de Valores de Panamá, S./lo 

Comisión Nacional de Valores y US$12,000,000 
Bolsa de Valores de Panamá, S./lo 
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Valores 19-Jul-2023 Comisión Nacional de Valores y US$2,000,000 
corporativos Bolsa de Valores de Panamá, S.JI 

Valores 21-May-2019 Comisión Nacional de Valores y US$2,800,000 
corporativos Bolsa de Valores de Panamá, S.l• 

Valores 17-Nov-2019 Comisión Nacional de Valores y US$7,200,000 
corporativos Bolsa de Valores de Panamá, S.l• 

Valores 18-Nov-2019 Comisión Nacional de Valores y US$4,000,000 
corporativos Bolsa de Valores de Panamá, S.JI 

B. Descripción de Derechos de los Títulos. 

1. Capital accionarlo (basado en EEFFs al 31-dic-18) 

Al 31 de diciembre de 2018, el capital pagado del Emisor era de US$52,991,614 y su 
patrimonio total era de $105,071,017 y tenía un capital autorizado de 2,846,453 
acciones comunes, sin valor nominal. El detalle de la composición accionaría del Emisor 
a la fecha de este informe se presenta a continuación: 

Clase de 
acciones 

Acciones 
comunes 
Menos: 
Acciones 
en 
tesorería 
Total 

Acciones 
autorizadas 

2,846,453 

o 

1 Especificación 
de carácter no 

válida 

Acciones 
emitidas y 

pagadas 

2,846,453 

o 

1 Especificación 
de carácter no 

válida 

Valor nominal 

o 

o 

IEspecificación 
de carácter no 

válida 

Capital pagado 

52,991,614 

o 

!Especificación 
de carácter no 

válida 

Durante el año fiscal anterior a la fecha de este informe, las acciones comunes del 
Emisor no fueron objeto de ninguna oferta de compra o intercambio por terceras partes 
ni el Emisor realizó ninguna oferta de compra o intercambio respecto de las acciones de 
otras compañías. Durante ese periodo. el Emisor no emitió nuevas acciones. A la Fecha 
del informe, el Emisor no tenia compromiso alguno de incrementar su capital, ni había 
recibido como aporte de capital bienes que no son efectivo por una suma que 
represente más del 1 O% de su capital. 

A la fecha de este informe no existe compromiso de incrementar el capital social del 
Emisor en conexión con derechos de suscripción, obligaciones convertibles u otros 
valores en circulación. A la Fecha del informe no existían acciones suscritas no pagadas 
y el Emisor no contaba con acciones en tesorería. 
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2. Títulos de Participación 
A la fecha de este informe, el Emisor no tenia emitidos valores que consisten en títulos 
patrimoniales o de participación, pero de naturaleza diferente a las acciones de capital 
de sociedades anónimas. 

3. Títulos de Deuda 

Al 31 de diciembre de 2018, el Emisor oferto públicamente bonos corporativos por valor 
nominal. cuya emisión resume sus características más importantes continuación: 

(i) Emisión pública 201 3 

Fecha de oferta: 

Monto emitido: 
Series· 
Respaldo: 
Fecha de Vencimiento: 

Tasa de Interés: 

Olas de Pago: 

Pago de Capital : 
Redención Anticipada: 

Serie A: 28 de diciembre de 2017 
Serie A: 15 de junio de 2017 
Serie A: 28 de junio de 2017 
Serie 8: 28 de diciembre de 2017 
Serie 8: 21 de julio de 2018 
Serie C: 28 de diciembre de 2017 
Serie C: 3 de julio de 2018 
Serie C: 24 de noviembre de 2018 

US$130,000,000 
Tres (3) series 
Crédito general del Emisor 
Serie A: 28 de diciembre de 2022 
Serie A: 19 de junio de 2022 
Serie A: 30 de junio de 2022 
Serie 8 : 28 de diciembre de 2022 
Serie B: 19 de julio de 2023 
Serie C: VCNs Serie C: 28 de junio de 2019 

VCNs Serie C: 21 de mayo de 2019 
VCNs Serie C: 17 de noviembre de 2019 
VCNs Serie C: 18 de noviembre de 2019 
VCNs Serie C: 26 de enero de 2020 

6.50% anual fija Serie A 
6.75% anual fija Serie 8 
4.50% anual fija Serie e 
31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre 
de cada año. 

Un (1) sólo pago en la Fecha de Vencimiento de los Bonos 
Serie A: El Emisor no podrá redimir voluntariamente durante 

las primeras ocho (8} Fechas de Pago. Una vez 
finalizado este período, el emisor podrá a su entera 
disposición redimir voluntariamente los bonos de 
Serie A al cien por ciento (1 00%) del monto de su 
Saldo Insoluto. Cualquier redención anticipada, ya 
sea parcial o total deberá ser efectuada en una fecha 
designada como Fecha de Pago. En caso que el 
Emisor decida redimir anticipadamente la presente 

1:~cha de cs1c lnfMnw: 26 de junio de 2019 



Agente Fiduciario: 
Agente Administrativo: 
Agente de Pago, 
Registro y 
Transferencia: 
leyes Apl icables: 
l istado: 
Custodio: 

ltcpre!'entl.\nlc l,.,c;gnl "fV 

Serie, asi lo comunicará a los Tenedores Registrados, 
con no menos de quince (15) días de anterioridad a la 
Fecha de Redención Anticipada, mediante publicación 
por dos días consecutivos en dos {2) periódicos de la 
localidad, con indicación del monto de los Bonos a ser 
redimidos y la Fecha de Redención Anticipada. 

Serie B: La redención anticipada es permitida en cualquier 
momento. Cualquier redención anticipada, ya sea 
parcial o total deberá ser efectuada en una fecha 
designada como Fecha de Pago. En caso que el 
Emisor decida redimir anticipadamente la presente 
Serie, asilo comunicará a los Tenedores Registrados, 
con no menos de quince (15) días de anterioridad a la 
Fecha de Redención Anticipada, mediante publicación 
por dos días consecutivos en dos (2) periódicos de la 
localidad, con indicactón del monto de los Bonos a ser 
redimidos y la Fecha de Redención Anticipada. 

Serie C: La redención anticipada es permitida. 

Prival Trust, lnc. 
Privar Bank, S. A. 

Prival Bank, S. A. 

Leyes de la República de Panamá 
B lsa de Valores de Panamá, S. A. 
Central Latinoamericana de Valores, S.A. ("LatinCiear") 

Fc<ho de este Informe 26 de .1'""" de 2019 e 1 
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C. Información de mercado 

1. Bonos corporativos Emisión 2013 

Ustado bursátil: Bolsa de Valores de Panamá, S.A. 
Símbolo bursálil: ISIN PAL0736323Q6 

ISIN PAL0736323R4 
ISIN PAL0736323U8 
ISIN PAL0736323V6 
ISIN PAL0736323W4 
ISIN PAL0736323YO 
ISIN PAL0736323Z7 
ISIN PAL0736323A 
ISIN PAL0736323B6 
ISIN PAL0736323C4 

Precio de cierre al 19-Jun-2022 
Precio de cierre al 30-Jun-2022 
Precio de cierre al 28-Dic-2022 
Precio de cierre al 28-0ic-2022 
Precio de cierre al 03-Feb-2019 
Precio de cierre al 28-Jun-2019 
Precio de cierre ai19..Jul-2023 
Precio de cierre al 21-May-2019 
Precio de cierre al17 -Nov-2019 
Precio de cierre ai18-Nov-2019 

Agente de Pago y Registro 
Casa de valores que crean mercado a estos 
valores: 

Rcprcsc:ntnntc Legal 152 

99.00% 
101.00% 
100.00% 
99.99% 

100.00% 
99.99% 

100.00% 
100.00% 
100.00% 
100.00% 

Prival Bank, S. A. 
Ninguna 

fc:ch1\ de C'ltc Informe: 26 d.: Junio de 20 19 
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11 PARTE 
RESUMEN FINANCIERO 

Presente un resumen financiero de los resultados de operación y cuentas del Balance 
del año y de los tres períodos fiscales anteriores, en la presentación tabular que se 
incluye a continuación. 

A. Presentación aplicable a emisores del sector comercial e industrial: 

ESTADO DE RESULTADOS 

Ventas o Ingresos Totales 

Ganancia Bruta en Ventas 
Margen Operativo Bruto 

Gastos Generales y Administrativos 

Utilidad (Perdida) Neta 

Acciones Emitidas y en Circulación 

Utilidad (Pérdida) por Acción 

Depreciación y Amortización 

BALANCE GENERAl 

Activo Circulante (1) 
Activos Totales 

Pasivo Circulante (2) 
Pasivos Totales 

Acciones Preferidas 

Capital Pagado 

Utilidades Reten idas (Pérdida Acumulada) 

Patrimonio Total 

RAZONES FINANCIERAS: 

Dividendo/Acción 

Deuda total/Patrimonio 

Capital de Trabajo 

Razón Corriente 
Utilidad Operativa/Gastos financieros 

keprescni1Ul1c L~g<ll 'f5> 

A~O A~o 

que reporta 
31-die 18 -

76,526,578 
30,111,523 

39.35% 
-14,721,807 

12,809,380 
2,846,453 

4.50 
2,178,279 

Año 
que reporta 

31-dic-18 
200,447,992 

386,267,503 
147,763,523 
281,196,486 

o 
52,991,614 
52,079,403 

105,071,017 

Ailo 
que reporta 

31-dic-18 

0.0 

1.7 
2, 130,710 

1.4 
na 

que reporta 
31 die 17 - -

61,363,392 
36,218,019 

59.02% 
-7,665,526 

23,519,417 
2,846,453 

8.26 
661,280 

Al\ o 
que reporta 

31-dic-17 
96,316,890 

374,691,716 
223,091,138 
282,661,776 

o 
52,991,614 
39,038,326 
92,029,940 

Año 
que reporta 

31-die-U. 

3.9 

2.0 
13,677,084 

0.4 
na 

M o 
que reporta 

31 die 16 - -
104,171,481 

50,308,878 
48.29% 

-7,044,808 
35,812,156 

2,846,453 

12.58 
707,673 

Año 
que reporta 

31-dlc-16. 
101,090,992 
317,918,961 
187,201,662 
238,297,327 

o 
52,991,614 
26,630,020 
79,621,634 

Año 
que reporta 

31-dJ~ 

11.7 

1.6 
20,433,601 

0.5 
na 

Año 
que reporta 

31 die 15 . . 
66,892,436 
45,284,792 

67.70% 
-7,721,682 

32,910,538 
2,846,453 

11.56 
886,776 

Año 
que reporta 

ll.:'dlc-15 
71,576,729 

300,087,236 

121,379,141 
222,944,425 

o 
52,991,614 
24,151,197 
77,142,811 

Año 
que reporta 

~1.-¡Uc-15 

11.7 

1.6 
9,532,449 

0.3 
na 
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111 PARTE 
ESTADOS FINANCIEROS 

Presente los Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un Contador 
Público Autorizado independiente. Ver adjynto Anexos. con los Estados Financ1eros al 
31 de diciembre de 2018 auditados. 

IV PARTE 
GOBIERNO CORPORATIVO 

De conformidad con las gulas y principios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11 de 
noviembre de 2003, para la adopción de recomendaciones y procedimientos relativos al 
buen gobierno corporativo de las sociedades registradas, responda a las s¡guientes 
preguntas en la presentación que se incluye a continuación, sin perjuicio de las 
explicaciones adicionales que se estimen necesarias o convenientes. En caso de que 
la sociedad registrada se encuentre sujeta a otros regímenes especiales en la materia, 
elaborar al respecto. 

l. Contenido Mínimo 

1. Indique si se han adoptado a lo interno de la organizac1on reglas o 
procedimientos de buen gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son 
basadas en alguna reglamentac ión especifica 

A lo interno de nuestra organización, IDEAL LIVING CORP (el Emisor) no se han 
adoptado las reglas o procedimientos de buen gobierno corporativo incluidos en el 
Acuerdo No. 12-2003 de 11 de Noviembre de 2003, las cuales son de voluntaria 
observancia. 

2. Indique sí estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas: 
a. Supervisión de las actividades de la organización por la Junta Directiva. 

No existen reglas pre-establecidas para este tema, sin embargo, existe supervisión de 
la Junta Directiva por medio de: 
• Reuniones trimestrales de Junta Directiva 
• Reuniones mensuales de Comité Directivo, formado por miembros de la Junta 

Directiva 
• Reuniones semanales con el Comité Ejecutivo, designado por la Junta 

Directiva 
• Reuniones bimensuales de Comité de Auditoría, designado por la Junta 

Directiva 

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designación de 
Directores frente al control accionarlo. 

No existen criterios en este tema. 

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designación de 
Directores frente a la administración. 
No existen criterios en este tema. 

Fe\: ha de este lnfonnc: 26 de junio de 2019 



d. La formulación de reglas que eviten dentro de la organización el control de 
poder en un grupo reducido de empleados o directivos. 

No existen criterios en este tema. 

e. Constitución de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y 
Administración de Riesgos, de Auditoría. 

Existen los siguientes Comités: 
• Comité Directivo 
• Comité Ejecutivo 
• Comité de Auditoría 

f. La celebración de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento 
de actas que reflejen la toma de decisiones. 

Aunque no se han adoptado normas especificas sobre el particular, SI existen 
reuniones de trabajo trimestrales de la Junta Directiva y se documentan en Actas. 

g. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener información. 

No existen criterios en este tema. 

3. Indique si se ha adoptado un Código de Ética. En caso afirmativo, señale su 
método de divulgación a quienes va dirigido. 

No se han adoptado a la fecha. 

11. Junta Directiva 

4. Indique si las reglas de gobierno corporativo establecen parámetros a la Junta 
Directiva en relación con los siguientes aspectos: 

a. Políticas de información y comunicación de la empresa para con sus 
accionistas y terceros. 

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, así 
como la toma de decisiones. 

c. Políticas y procedimientos para la selección, nombramiento, retribución y 
destitución de los principales ejecutivos de la empresa. 

d. Sistemas de evaluación de desempeño de los ejecutivos clave. 
e. Control razonable del riesgo. 
f . Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la 

posición financiera de fa empresa. 
g. Protección de tos activos, prevención y detección de fraudes y otras 

irregularidades. 
h. Adecuada representación de todos los grupos accionarlos, incluyendo los 

minoritarios. 
(Esta información debe suministrarse en todo caso de ofertas públicas de 
acciones. Para ofertas públicas de otros valores, se suministrará solo 
cuando sea de importancia para el público Inversionista a juicio del 
emisor). 

RcprelienHmhl l..cg:1l -:1\) Fecha de CSh~ lniOrme: 26 de junio de 20J9 
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f. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervisión 
periódica. 

No existen reglas adoptadas a la fecha sobre estos temas. 

5. Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de 
los miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas 
extraordinarias, ni para perseguir la consecución de intereses personales. 

No existen reglas sobre este tema. 

11. Composición de la Junta Directiva 

6. a. Número de Directores de la Sociedad: 4. 
b. Número de Directores Independientes de la Administración: 4 
c. Número de Directores Independientes de los Accionistas: O 

IV. Accionistas 

7. Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar el goce 
de los derechos de los accionistas, tales como: 

a. Acceso a información referente a criterios de gobierno corporativo y su 
observancia. 
(Esta información debe suministrarse en todo caso de ofertas públicas de 
acciones. Para ofertas públicas de otros valores, se suministrará solo 
cuando sea de importancia para el público inversionista a juicio del 
emisor). 

No existen mecanismos sobre este tema. 

b. Acceso a información referente a remuneración de los miembros de la 
Junta Directiva.(Esta información debe suministrarse en todo caso de 
ofertas públicas de acciones. Para ofertas públicas de otros valores, se 
suministrará solo cuando sea de importancia para el público inversionista a 
juicio del emisor). 

No existen mecanismos sobre este tema. 

c. Acceso a información referente a remuneración de los miembros de los 
Ejecutivos Clave. (Esta información debe suministrarse en todo caso de 
ofertas públicas de acciones. Para ofertas públícas de otros valores, se 
suministrará solo cuando sea de importancia para el público inversionista a 
juicio del emisor). 

No existen mecanismos sobre este tema. 

d. Acceso a información referente a criterios de selección de auditores 
externos. (Esta información debe suministrarse en todo caso de ofertas 

Rctncl!Cnlante Lcgul TtJ 



Formulwro IN·A ldcal l.aung. Corp 

públicas de acciones. Para ofertas públicas de otros valores, se 
suministrará solo cuando sea de importancia para el público inversionista a 
juicio del emisor). 

No existen mecanismos sobre este tema. 

e. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad 
con el Pacto Social y/o estatus de la sociedad. (Esta información debe 
suministrarse en todo caso de ofertas públicas de acciones. Para ofertas 
públicas de otros valores, se suministrará solo cuando sea de importancia 
para el público inversionista a juicio del emisor). 

No es relevante. 

f . Conocimiento de los esquemas de remuneración accionarla y otros 
beneficios ofrecidos a los empleados de la sociedad. (Esta información 
debe suministrarse en todo caso de ofertas públicas de acciones. Para 
ofertas públicas de otros valores, se suministrará solo cuando sea de 
importancia para el público inversionista a juicio del emisor). 

No es relevante. 

V. Comités de la Junta Directiva 

8. Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformación de comités de 
apoyo tales como: 

a. Comité de Auditoría ; o su denominación equivalente 

No existen reglas sobre este tema. 
b. Comité de Cumplimiento y Administración de Riesgos; o su denominación 

equivalente 

No existen reglas sobre este tema. 
c. Comi té de Evaluación y Postulación de directores independientes y 

ejecutivos clave; o su denominación equivalente 

No existen reglas sobre este lema. 
d. Otros: No existen reglas sobre este lema. 

9. En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos 
dichos Comités para el período cubierto por este reporte? 

a. Comité de Auditoría 
No aplica. 

b. Comité de Cumplimiento y Administración de Riesgos 
No aplica. 

Fecha de cs1c Informe 26 de junio ck 201!) 
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c. Comité de Evaluación y Postulación de directores independientes y 
ejecutivos clave 

No aplica. 

VI. Conformación de los Comités de la Junta Directiva 

10. Indique cómo están conformados los Comités de: 

a. Auditoría (número de miembros y cargo de quiénes lo conforman, por 
ejemplo, 4 Directores -2 independientes- y el Tesorero). 

1 Accionista y 2 miembros independientes. 

b. Cumplimiento y Administración de Riesgos 
No existe este Comité. 

c. Evaluación y Postulación de directores independientes y ejecutivos clave. 
No existe este Comité. 

V PARTE 
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES 

Presente los Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Publico 
Autorizado de las personas que han servido de garantes o fiadores de los valores 
registrados en la Comisión Nacional de Valores, cuando aplique. No aplica, ya que no 
existen garantes o fiadores. 

VI PARTE 
DIVULGACIÓN 

Este informe de Actualización Anual estará disponible a los inversionistas y al público en 
general para ser consultado libremente en las páginas de Internet (web sites) de la 
Comisión Nacional de Valores de Panamá (www.conaval.gob.pa) y Bolsa de Valores de 
Panamá, S.A. (www.panabolsa.com). 

FIRMA( S) 

El lnfonne de Actualización Anual deberá ser finnado por la o las personas que, 
individual o conjuntamente, ejerza(n) la representación legal del emisor, según su Pacto 
Social. El nombre de cada persona que suscribe deberá estar escrito debajo de su 
firma. 

Fernando Duque 
Apoderado Especial 

Representante Lcgai_P.t:, fecha de este lnfOfmc. 26 de jumo lit 20 19 



IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Estados Financieros Consolidados y Anexos 

31 de diciembre de 2018 

(Con el informe de los Auditores Independientes) 

· Este documento ha sido preparado con el conocimiento de 
que su contenido será puesto a disposición del público 

inversionista y del público en general." 
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KPMO 
Apartado Postal816·1089 
Panamá 5, República da Pan amé 

Teléfono: (507) 208-0700 
Fax: (507) 263·9852 
Internet: www.kpmg.com 

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

A la Junta Directiva y Accionista 
Ideal Living, Corp. 

Opinión 

Hemos auditado las estados financieros consolidados de Ideal Livtng, Corp. y Subsidiarias (en 
adelante, la "Compañía"), que comprenden el estado consolidado de situación financiera al 31 
de diciembre de 2018, fas estados consolidados de resultados, cambios en el patrimonio y flujos 
de efectivo para el año terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de las 
pofllicas contables significativas y otra información explicativa. 

En nuestra opinión, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, 
en todos los aspectos importantes, fa sítuación financiera consoltdada de la Compañia al 31 de 
diciembre de 2018, y su desempeño financiero consolidado y sus flujos de efecttvo consolidado 
par el año terminado en esa fecha de conformidad con las Normas Internacionales de 
Información Financiera (NIIF). 

Base de la Opinión 

Hemos efectuado nuestra auditarla de conformidad con fas Normas Internacionales de Auditoría 
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más adelante en 
la sección Responsabilidades del Auditor en Relación con la Auditoría da los Estados 
Financieros Consolidados de nuestro informe. Somos independientes de fa Compat'Ha, de 
conformidad con el Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de 
Normas Internacionales de Ética para Contadores (Código de Ética del IESBA) junta con las 
requerimientos de ética que son relevantes a nuestra auditarla de las estados financieros 
consolidados en la República de Panamá y hemos cumplido las demás responsabílidades de 
ética de conformidad con esos requerimientos y con el Código de Ética del IESBA 
Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para 
ofrecer una base para nuestra opinión. 

Asuntos Claves de la Auditor/a 

Los asuntos claves de la auditoría son aquellos asuntos que, según nuestro juicio profesional , 
han sido los más significativos en nuestra auditoría de los estados financieros consolidados del 
año corriente. Estos asuntos han sido atendidos en el contexto de nuestra auditarla de los 
estados financieros consolidados en su con1unto y en la formactón de nuestra opinión sobre 
ellos, y no expresamos una opinión por separado sobre estos asuntos. 

t<J>UO. une MO•IIed cMI pa·u•rnei\A,. y fimll Clt 11 rtddtt firmas~ i'l~et~I•O• 
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Valuación del inventario y construcciones en proceso 
Veanse la nota 4(1). (g. íí). 9 y 10 eles estados financieros consolídados 

Asunto clave de la auditoría 

Los inventarios, que principalmente 
comprenden los lotes urbanizados, 
viviendas para la venta y terrenos en 
desarrollo urbanístico y costos de 
construcción en proceso de la Compal'lla, 
son medidos a su costo o valor neto de 
realización, el menor. Una evaluación del 
valor neto realizable de los inventarios se 
lleva a cabo mensualmente, considerando 
el precio de venta estimado y los costos 
incurridos para la construcción utilizando 
como referencia el precio actual. El 
inventario que comprende los lotes 
urbanizados, viviendas para la venta y 
terrenos en desarrollo urbanístico 
representan el 46.16% del total de activos 
de la Compal'\la y se miden a su costo o 
valor neto de realización, el menor. 

Las construcciones en proceso 
representan el 1.27% del total de activos 
e incluyen todos los costos relacionados 
directamente a proyectos especificas 
incurridos en dicha construcción. También 
se incluyen los costos de financiamiento 
que son directamente atribuibles a las 
construcciones en proceso. la 
capitalización de los costos de 
financiamiento termina cuando 
sustancialmente todas las actividades 
necesarias para preparar el activo 
calificado para su uso o venta se hayan 
terminado. 

En consecuencia, un cambio en la 
estimación del precio de venta y los 
costos de construcción pudiese tener un 
impacto material sobre el valor de los 
inventarios y construcciones en proceso 
en los estados fmancieros consolidados 
de la Compallla. 

Cómo el asunto fue atendido en la auditoría 

• Nuestros procedimientos de auditoría en 
incluyeron, entre otros; probar los precios de 
ventas estimados por la Compañia a través 
de la selección de una muestra de lotes y 
viviendas y comparar el precio de venta 
estimado de lotes y viviendas vendidos en 
distintos proyectos y otras compañías de 
bienes raíces en esas zonas con el precio 
de venta. También validamos la estimación 
establecida por la Compañia de los costos 
de construcción por metro cuadrado 
comparándolo con proyectos de viviendas 
en las mismas zonas 

• En relación a los terrenos, probamos el 
precio de venta per metro cuadrado de los 
terrenos al compararlo con el precio por 
metro cuadrado que se encuentran en las 
mismas zonas. 

• Validamos los costos de construcciones en 
proceso mediante la verificación de una 
muestra seleccionada para observar que se 
hayan asignado correctamente todos los 
costos a los proyectos específicos Incurridos 
en las actividades de dicha construcción. 

2 



Reconocimiento de ingresos 
Véanse las Notas 3 (8) y 4(r) a los estados financieros consolidados 
Asunto clave de la auditarla Cómo el asunto clave fue atendido en la 

auditoría 

La Compañia está principalmente Nuestros procedimientos de auditoría 
comprometida en la venta, promoción y incluyeron: 
administración de bienes y servicios. El • Efectuamos pruebas de controles 
ingreso es una medida importante utilizada relacionados con el ciclo de ventas y 
para evaluar el desempeño de la pruebas de detalles sobre una muestra 
Compañia. Podría existir un riesgo de que seleccionada de las ventas de bienes y 
las ventas de bienes y servicios estén servicios. 
presentadas por montos superiores a los 
generados en las operaciones de la • 
Compañia, conforme a los criterios 
contables para el reconocimiento de 

Realizamos procedimientos de revisiones 
analíticas e Indagamos con la adm1mstración 
sobre cualquier fluctuación significativa e 
inusual observada al comparar información 
histórica de ventas. 

ingresos. 

Otra información 

• 1 nspeccionamos los asientos de diario de 
alto riesgo para detectar cualquier ajuste 
inusual hecho a las cuentas de ventas. 

• Verificamos que el ingreso por ventas fuese 
reconocido en el periodo contable 
correspondiente aplicando la prueba de 
corte al final del año y evaluamos que los 
criterios contables para su reconocimiento 
se hayan cumplido. 

La administración es responsable de la otra información. La otra información abarca el 
contenido del informe anual, pero no incluye los estados financieros consolidados y nuestro 
correspondiente informe de los auditores independientes. 

Nuestra opinión sobre los estados financieros consolidados no abarca la otra información y no 
expresamos ninguna otra forma de seguridad concluyente sobre ella. 

En relación con nuestra auditoría de los estados financieros consolidados. nuestra 
responsabilidad es leer la otra información y, al hacerlo, considerar si existe una Inconsistencia 
de importancia relativa en esa otra información y los estados financieros consolidados o nuestro 
conocimiento obtenido en la auditoría, o si, de algún modo, parece contener un error de 
importancia relativa. Si basados en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existe un 
error de importancia relativa en esa otra información, estamos obligados a informar este hecho. 
No tenemos nada que comunicar en este sentido 

Otro Asunto - Información Suplementaria 

Nuestra auditarla se efectuó con el propósito de expresar una opinión sobre los estados 
financieros consolidados considerados en su conjunto. La información suplementaria incluida en 
los Anexos 1 y 2 se presenta para propósito de análisis adicional y no es requerida come parte 
de las estados financieros consolidados. Esta información ha sido sujeta a los procedimientos 
de auditoría aplicados a la auditoría de los estados financieros consolidados y, en nuestra 
opinión, esta presentada razonablemente en todos sus aspectos importantes, relacionados con 
los estados financieros consolidados tomados en su conjunto. 

3 



Responsabilidades de la Administración y de los Encargados del Gobierno Corporativo en 
relación con los Estados Financieros Consolidados 

La administración es responsable de la preparación y presentación razonable de los estados 
financieros consolidados de conformidad con las N 11 F, y del control Interno que la administración 
determine que es necesario para permitir la preparación de estados financieros consolidados 
que estén libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error. 

En la preparación de las estados financieros consolidados, la administración es responsable de 
evaluar la capacidad de la Compañia para continuar como un negocio en marcha, revelando, 
según corresponda, los asuntos relacionados con la condición de negocio en marcha y 
utilizando la base de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la administración tenga 
la intención de liquidar la Compañia o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa 
realista, más que esta. 

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de la supervisión del proceso de 
información financiera de la Compal\ ia. 

Responsabilidades del Auditor en Relación con la Auditoría de los Estados Financieros 
Consolidados 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros 
consolidados 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 N lA siempre detectara un error de importancia relativa cuando este exista. 
Los errores pueden deberse a fraude a error y se consideran de importancia relativa si, 
Individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las 
decisiones económicas que los usuarios toman basándose en estos estados financieros 
consolidados. 

Como parte de una auditoría de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la aud1torla. También: 

• ldentifícamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en las estados 
financieros consolidados, debido a fraude o error, diseMmos y aplicamos 
procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos y obtener evidencia de 
auditarla 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, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones 
intencionadamente erróneas o la evasión del control interno. 

• Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de 
disel\ar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no 
con el propósito de expresar una opinión sobre la efectividad del control interno de la 
CompaMa. 

• Evaluamos lo apropiado de las pollticas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de 
las estimaciones contables y la correspondiente información revelada par la 
administración. 
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• Concluimos sobre lo apropiado de la utilización, por la administración, de la base de 
contabilidad de negocio en marcha y, basándonos en la evidencia de audrtoria obtenida, 
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre de importancta relattva relacionada 
con eventos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad 
de la Compañia para continuar coma negocio en marcha. Si concluimos que existe una 
Incertidumbre de importancia relativa , se requiere que llamemos la atención en nuestro 
informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en las estados 
financieros consolidados o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos 
nuestra opinión. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditarla obtenida 
hasta la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, eventos o condiciones 
futuras pueden causar que la Compañia deje de ser un negocio en marcha. 

• Evaluamos la presentación en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados 
financieros consolidados, incluyendo la información revelada, y si los estados financieros 
consolidados representan las transacciones y eventos subyacentes de un modo que 
logran una presentación razonable. 

• Obtenemos evidencia suficiente y apropiada en relación con la informactón financiera de 
entidades o actividades de negocio dentro de la Compañia para expresar una opinión 
sobre los estados financieros consolidados. Somos responsables de la dirección, 
supervisión y ejecución de la auditoría de grupo. Somos responsables solamente de 
nuestra opinión de auditoría. 

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relación con, entre otros 
asuntos, el alcance y la oportunidad de ejecución planificados de la auditorla y los hallazgos 
significativos de la auditorla, incluyendo cua lquier deficiencia significativa del control interno que 
identifiquemos durante la auditorfa. 

También proporcionamos a las encargados del gobierno corporativo una declaración de que 
hemos cumplido las requerimientos de ética relevantes en relación con la independencia y les 
comunicamos todas las relaciones y otros asuntos que consideremos razonablemente que 
puedan afectar nuestra independencia y, cuando sea aplicable, las correspondierrtes 
salvaguardas. 

Entre los asuntos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporativo, 
determinamos aquellos que han sido los más significativos en la auditarla de los estados 
financieros consolidados del año corriente y que son, en consecuencia, asuntos claves de la 
auditoría. 

Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditarla salvo que las disposiciones legales o 
reglamentarias prohiban revelar públicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente 
poco frecuentes, determinemos que un asunto no se deberla comunicar en nuestro informe 
porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarían 
los beneficios de interés público de tal comunicación. 

El socio encargado de la auditoría que ha elaborado este informe de los aud~ores 
independientes es Juan Carlos Castillo S. 

KPMG 
Panamá, República de Panamá 
11 de julio de 201g 
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IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Estado Consolidado de Situación Financiera 

31 de diciembre de 2018 

(Cifras en Balboas) 

Activos Nota 2018 2017 

Efectivo y depósitos en bancos 6 1,882,517 3,130.120 

Cuentas por cobrar: 
Clientes 1,689,055 3,338,443 
Partes relacionadas 2,176,995 214,288 
Otras 955,587 1,347,523 

Total cuentas por cobrar 5. 7 4,821,637 4,900.254 

Anticipos a proveedores 8 7,215,446 12,307,836 

1 nventarios: 
Lotes urbanizados y viviendas para ta venta 9 104,566,797 62,879,445 
Terrenos en desarrollo urbanístico 10 81,440,442 12.838,411 
Materiales y suministros 365,110 190,509 

Total de Inventarios 186,372,349 75,908,365 

Gastos pagados por anticipado 156,043 70,315 
Activos corrientes 200,447,992 96,316,890 

Construcciones en proceso 11 4,924,131 249,291 ,231 

Maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras, neto 12 2,613,700 2,517.639 
Propiedades de inversión 13 108,756,049 8,992,112 
Inversión en cancha de golf 14 16,733,298 17,041 ,515 
Inversión en hotel 15 52,158,585 o 
Impuesto sobre la renta diferido 28 o 295,957 
Intangible y otros activos 16 633,748 236,372 
Activos no corrientes 185,819,51 1 278,374,826 
Total de activos 386,267,503 374,691,716 

El estado consolidado de situación financiera debe ser leido en conjunto con las notas que fonnan 
parle integral de los estados financieros consolidados. 
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Pasivos v Patrimonio Nota 2018 2017 

Pasivos: 
Cuentas por pagar: 

Proveedores 10,567,738 6,261.480 
Partes relacionadas 540,449 103,371 
Otras 836,746 366,590 

Tolal cuentas por pagar 5, 18 11 ,944,933 6,731,441 

Anticipos recibidos de clientes 5, 17 51,999,820 57,481,697 
Deuda bajo arrendamiento financiero 21 24,300 43,910 
Financiamientos con Instituciones financieras 19 46,207.795 3,928,973 
Bonos por pagar, porción corto plazo 20 30,817,393 90,982,425 
1m puesto sobre la renta por pagar 16,429 o 
Dividendos por pagar 2 1,22 6,769,282 6,769,282 
Pasivos corrientes 147,779,952 165,937,728 

Financiamientos con instituciones financieras 19 o 57,153,4 10 
Bonos por pagar, porción largo plazo 20 98,533,153 29,735,103 
Cuotas y depósito de garantia recibidos de clientes 20,999,067 18,501,201 
Impuesto sobre la renta diferido 11 ,528 o 
Provisiones por pagar y otros pasivos 13,872,786 11 ,334,334 
Pasivos no corrientes 133.416,534 116,724,048 
Total de pasivos 281 ,196,486 282,661,776 

Patrimonio: 
Acciones comunes 23 52,991,614 52,991 ,614 
Utilidades no distribuidas 52,079,403 39,038,326 
Total del patrimonio 105,071 ,017 92,029,940 

Total de los pasivos y patrimonio 386,267,503 374,691 ,716 
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IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Estado Consolidado de Resultados 

Por el año terminado al 31 de diciembre de 2018 

(Cifras en Balboas) 

1 ngresos por actividades ordinarias 

Costos de ventas y operaciones: 
Costos de ventas 
Costos de operaciones 

Tota l costos de ventas y operaciones 
Utilidad bruta en ventas y operaciones 

Otros ingresos 

Gastos de administración y mercadeo 
Gastos de administración 
Gastos de mercadeo 
Total gastos de administración y mercadeo 

Costos financieros 

Utilidad neta antes de Impuesto sobre la renta 
Impuesto sobre la renta, neto 
Utilidad neta 

Utilidad neta por acción común 

Nota 2018 

24 76,278,646 

9 42.275,488 
4,166,782 

46,442,270 
29,836,376 

305,859 

5, 25 11,345,728 
5, 26 1,530,584 

12,876,312 

27 1,876,208 

15,389,715 
28 2,580,335 

12,809,380 

4.50 

El estado consolidado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman 
parte integral de tos estados financieros consolidados. 
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2017 

61,253,026 

24,960,849 
184,287 

25,145,136 
36,107,890 

110,366 

5,745,251 
1,872,523 
7,617,774 

47,752 

28,552,730 
5,033,313 

23,519,417 

8.26 



IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, Repúb5ca de Panamá) 

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio 

Por el ano terminado al 31 de diciembre de 2018 

(Cifras en Balboas) 

Acciones Utilidades no Total de 
Comunes Distribuidas Patrimonio 

Saldos al 31 do diciembre de 2016 52,991,614 26,630,020 

Utilidad neta - 2017 o 23,519.417 

Transacciones atribuibles al accionista 

Dividendos declarados o !11.111,11 1) 
Saldos al 31 de diciembre de 2017 52,991,614 39,038,326 

Impacto por adopción de la NIIF 15 al 1 de enero de 2018 o 231,697 

Saldos al1 de enero de 2018 52,991 ,614 39,270,023 

Utilidad neta - 2018 o 12,809,380 

Saldos al 31 de diciembre de 2018 52,991.614 52.079,403 

B estado consolidado de cambios on el patrimonio debe ser leido en conjunto con las no/as que forman 
parte integral de los estados financieros consolidados. 

9 

79.621.634 

23,519.417 

!11.111.11 1) 

92.029,940 

231.697 

92,261 ,637 

12.809,380 

105,071,017 



IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá. República de Panamá) 

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo 

Por el año te011inado al 31 de diciembre de 2018 

(Cifras en Balboas) 

Flujo de efectivo do las actividades de operación: 
Utilidad neta 
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el 

efectivo de las actividades de operación: 
Impuesto sobre la renta, neto 
Depreciación de maquinaria, mobiliario, equipo, mejoras y cancha de golf 
Amortización de activos intangibles 

Cambios en acti vos y pasivos operativos: 
Cuentas por cobrar 
Anticipos a proveedores y otros 
Inventario de lotes urbanizados y viviendas para la venta 
Terrenos en desarrollo urbanlstico 
Inventario de materiales 
Gastos pagados por anticipado 
Construcciones en proceso 
Impuesto sobre la renta diferido activo 
Otros activos 
Anticipos recibidos de clientes 
Cuentas por pagar 
Otros pasivos 
Impuesto sobre la renta diferido pasivo 
Impuesto sobre la renta por pagar 
Cuotas y deposites de garantia recibidos de clientes 

Efectivo usado en las operaciones 
Impuesto sobre la renta pagado 

Efectivo neto de las actividades de operación 

Flujo de efectivo de las actividades de inversión: 
Compra de maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras 

Efectivo neto do las actividades de inversión 

Flujo do efectivo de las actividades de financiamiento: 
Deuda bajo arrendamiento financiero 
Producto de préstamos por pagar y obligaciones por pagar 
Pago de préstamos y obligaciones por pagar 
Dividendos pagados 

Efectivo neto de las actividades de financiamiento 

Disminución neta del efectivo y equivalentes de efectivo 
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año 
Efectivo y equívalen tes de efect ivo al final del año 

Nota fQ1Jl. 

12,809,380 

2.580,335 
2,228,541 

10.943 

78,617 
5,092.390 

( 41 ,687 ,352) 
(68.602.031) 

(174,601 ) 
(85.728) 

91.069.578 
295,957 
(408,319) 

(5,505,735) 
5,213,492 
1,991,576 

(73,657) 
16.429 

2,497,866 

~1 ,692,719! 
5,654,962 

(19,610) 
158,013,748 

(164,255,318) 
o 

(6,261 ,180) 

( 1 ,247,603) 
3,130,120 

6 1,882,517 

El estado consolidado de flujos de efectivos debe ser leído en conjunto con las notas que fonnan 
parte íntegrat de los estados financieros consolidados. 
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23,519.417 

5,033.313 
661.280 

8,639 

2,890,867 
(2,889,092) 

(11,710.286) 
13.418,766 

116.434 
(70,316) 

(60.764.385) 
o 

33,109 
(6,881 ,062) 
3,502,026 

(5,041 ,068) 
o 
o 

953,393 

~4,312,068! 
(41 ,531 ,033) 

(1.415,184) 
(1.415,184) 

(497) 
93,629,436 
(35,097,857) 
(18,837,581) 
39,693,501 

(3,252,716) 
6,382,836 
3,130,120 



IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

31 de diciembre de 2018 

(Cifras en Balboas) 

(1) Constitución y Operación 
Ideal Living, Corp. fue constituida bajo las leyes de la República de Panamá el 22 de junio de 
2007, producto del Convenio de Fusión por Incorporación entre las sociedades Trilux 
Holdings, lnc .• y Tel & Net Activities. lnc. Su principal actividad es el desarrollo y promoción 
del proyecto residencial Santa María Golf & Country Club, así como el desarrollo de un 
proyecto complementario comercial denominado Santa Maria Business District. Ideal Living, 
Corp. es una subsidiaria poselda 100% por Unimax Properties Corporation, que está 
domiciliada en las Islas Vírgenes Británicas. 

Ideal Living, Corp. es dueña de las siguientes subsidiarias: 

a) Santa Maria Court. S. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la República de 
Panamá el 16 de marzo de 2015, dedicándose al negocio de desarrollo, promoción y 
ventas de bienes inmuebles propios. Constituida en la Escritura Pública 2,635 del 6 de 
febrero de 2015. Esta compañia inició sus operaciones a partir del mes de abril de 
2016. 

b) Santa Maria Hotel & Golf S. A. : Constituida de acuerdo a las leyes de la República de 
Panamá el 22 de julio de 2014, dedictmdose a la actividad del servicio de hospedaje 
en hotel, Spa & Fitness Center, Golf House. Constituida en la Escritura Pública 15,500 
del 13 de junio de 2014. Esta compañia inició sus operaciones a parti r del mes de 
abril de 2016. 

e) Best Landscapinq. lnc.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de 
Panama el 26 de agosto de 2015, dedicándose a la actividad del servicio de 
mantenimiento de áreas verdes y comunes del Proyecto Santa Maria Golf & County 
Club. Constituida en la Escritura Publica 17,835 del 24 de agosto de 2015. Esta 
compañia inicio sus operaciones a partir del mes de julio de 2017. 

En adelante Ideal Living Corp. y Subsidiarlas se denominará la ·c ompal'lla". 

La oficina principal de la Compaí'lla, está ubicada en el Edificio Discovery Center, 
Urbanización Santa Maria Golf & Country Club, Corregimiento de Juan Dfaz, Ciudad de 
Panamá, República de Panamá. 

(2) Base de Preparación 
(a) Declaración de Cumplimiento 

Los estados financieros consolidados de la Compafiia, han sido preparados de 
conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF). 

Estos estados financieros consolidados han sido aprobados por la Junta Directiva para 
su emisión el 11 de julio de 2019. 
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá. República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(2) Base de Preparación, continuación 
Este es el primer conjunto de estados financieros consolidados anuales en los que se 
ha aplicado la NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Con/retos 
con Clientes, la NIIF 9 Instrumentos Financieros y enmiendas a la NIC 40 Propiedad de 
Inversión. los cambios en políticas contables significativos se describen en la nota 5. 

(b) Base de Medición 
Estos estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo 
histórico y costo amortizado, excepto los terrenos, en la fecha en que fueron aportados, 
y la inversión en cancha de golf que se reconoce a su valor razonable asignado. 

(e) Moneda Funcional y de Presentación 
los estados financieros consolidados están presentados en balboas (BI.), la unidad 
monetaria de la República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el 
dólar (US$) de los Estados Unidos de América. la República de Panamá no emite 
papel moneda propio y, en su lugar, el dólar (US$) de los Estados Unidos de América 
es utilizado como moneda de curso legal, la cual se considera como la moneda 
funcional de la Compañia. 

(d) Uso de Juicios y Estimaciones 
la preparación de los estados financieros consolidados de conformidad con las NIIF 
requiere de parte de la administración. la realización de juicios, estimaciones y 
supuestos que afectan la aplicación de las políticas y las cifras reportadas de los 
activos, pasivos, ingresos, costos y gastos. Las estimaciones y los supuestos 
asociados se basan en la experiencia histórica y en varios otros factores que se 
consideran razonables bajo las circunstancias, cuyos resultados forman la base para 
los juicios que se hacen sobre el valor corriente de los activos y pasivos que no se 
puede obtener de otras fuentes más evidentes. Los resultados reales pueden diferir de 
esas estimaciones. 

Los resultados y supuestos subyacentes se revisan sobre una base continua. 
la revisión de las estimaciones se reconoce en el periodo en el cual la estimación es 
revisada si dicha revisión afecta sólo dicho período, o en el período de la revisión y/o 
periodos futuros, si la revisión afecta ambos. 

Las estimaciones relevantes que son particularmente susceptibles a cambios 
significativos y los supuestos e incertidumbre en las estimaciones se relacionan con lo 
siguiente: 

(a) Juicios 
La información sobre juicios realizados en la aplicación de políticas contables que 
tienen el efecto más importante sobre los importes reconocidos en los estados 
financieros consolidados, se describe en las siguientes notas: 

• Nota 17 - clasificación de los arrendamientos 
• Nota 4(h) - Determinación cuando una propiedad es ocupada por el duello o 

propiedad de inversión. 
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(2) Base de Preparación, continuación 
(b) Supuestos e incertidumbres en las estimaciones 

La información sobre supuestos e incertidumbres de estimación que tienen 
un riesgo significativo de resultar en un ajuste material por el año a terminar 
el 31 de diciembre de 2018. se incluye en las soguientes notas: 

• Nota 11 - Costos de construcción en proceso. 
• Nota 4(g) - vida útil de los inmuebles, maquinaria. mobiliario y 

equipo. 
• Nota 4(k) - estimación de la provisión para posibles cuentas de 

cobro dudoso. 
• Nota 4(r) - reconocimiento de ingresos: estimación de los 

rendimientos esperados. 

(e) Medición de los valores razonables 
Algunas de las políticas y revelaciones contables de la Compañia requieren la medición 
de los valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de algunos no 
financieros. 

La Compal\ia cuenta con un marco de control establecido en relación con la medición 
de los valores razonables. Esto incluye a los Directivos que tienen la responsabilidad 
general por la supervisión de todas las mediciones significativas del valor razonable, 
incluyendo los valores razonables de Nivel 3. 

Los Directivos revisan regularmente los datos de entrada observables significativos y 
los ajustes de valorización. Si se usa información de lerceros. como avalúos de 
corredores o servicios de fijación de precios. para medir los valores razonables, los 
Directivos evalúan la evidencia obtenidas de los terceros para respaldar la conclusión 
de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las NIIF dentro del cual 
deberian clasificarse esas valorizaciones. Los asuntos de valorización significativos son 
informados a la Junta Directiva de la Compañia. 

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compañía utiliza datos de 
mercado observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en 
niveles distintos dentro de una jerarquía del valor razonable que se basa en los datos 
de entrada usados en las técnicas de valorización, como sigue: 

• Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o 
pasivos idénticos. 

• Nivel 2: datos de entrada diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 
1 que sean observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir. precios) 
o indirectamente (es decir, derivados de los precios). 

• Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado 
observables (datos de entrada no observables). 

Si los datos de entrada usados para medir el valor razonable de un activo o pasivo se 
clasifican en niveles distintos de la jerarquía del valor razonable. entonces la medición 
del valor razonable que la variable de nivel más bajo que sea significativa para la 
medición total. 
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(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(2) Base de Preparación, continuación 
La Compal\fa reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquía del valor 
razonable al final del pedido sobre el que se informa durante el ocurrió el cambio. 

La siguiente nota incluye información adicional sobre los supuestos hechos al medir 
valores razonables: 

• Nota 13, propiedades de inversión. 

(3) Cambios en Políticas Contables Significativas 
La Compañía ha aplicado inicialmente la NIIF 9 (véase A) y la NIIF 15 (véase 8) a partir del 1 
de enero de 2018. Algunas otras nuevas normas también entran en vigencia a partir del 1 de 
enero de 2018, pero no tienen un efecto significativo sobre los estados financieros de la 
Compañia. 

Debido a los métodos de transición escogidos por la Compañia al aplicar estas normas, la 
información comparativa incluida en estos estados financieros consolidados no ha sido re­
expresada para reflejar los requerimientos de las nuevas normas, excepto por la 
presentación por separado de la reserva para posibles cuentas por cobrar de dudoso cobro 
en el estado consolidado de resultados (véase A}. 

A. NIIF 9 Instrumentos Financieros 
La Compal\fa ha adoptado la Norma Internacional de Información Financiera No. 9 
(NIIF 9), emitida por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) en 
julio de 2014, y con fecha efectiva para periodos anuales que comiencen a partir del 1 
de enero de 2018. 

Los requerimientos de la NIIF 9 Instrumentos Financieros representan cambios 
significativos en comparación con la Norma Internacional de Contabilidad No. 39 
Reconocimiento y Medición de Instrumentos Financieros (NIC 39}. La nueva norma 
trae cambios fundamentales en la contabilidad de los activos financieros y en ciertos 
aspectos de la contabilidad de los pasivos financieros. 

Como resultado de la adopción de la NIIF 9, la Compañia ha aplicado modificaciones 
consecuentes a la Norma NIC 1 Presentación de Estados Financieros que requieren 
que el deterioro del valor de los activos financieros se presente en una partida 
separada del estado de resultado del período. Anteriormente, el enfoque de la 
Compañia era incluir el deterioro de los deudores comerciales en otros gastos. 

Las pérdidas por deterioro de otros activos financieros se presentan bajo los "costos 
financieros", de manera similar a la presentación bajo la Norma NIC 39, y no se 
presentan por separado en el estado de resultado del período debido a 
consideraciones relacionadas con la importancia relativa. 

Adicionalmente, la Compañía ha adoptado modificaciones consecuentes a la Norma 
NIIF 7 Instrumentos Financieros: Información a Revelar que se aplican a las 
revelaciones sobre 2018 pero, por lo general, no se han aplicado a la información 
comparativa. 
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(3) Cambios en Pollticas Contables Significativas, continuación 
Esta norma no tiene impacto sobre el impuesto neto, de la transición a la Norma NIIF 
9, debido a que la Compañía determina su impuesto sobre la base de lo registrado en 
la reserva y no en la pérdida por deterioro. 

Los cambios clave en las pollticas de contabilidad del Banco resultantes de la 
adopción de la NIIF 9 se resumen a continuación: 

i. Clasificación y medición de activos financieros y pasivos financieros 
La NIIF 9 incluye tres categorlas de clasificación principales para tos activos 
financieros: medidos al costo amortizado (CA). al valor razonable con cambios en 
otras utilidades integrales (VRCOUI). y al valor razonable con cambios en 
resultados (VRCR). la clasificación de Jos activos financieros bajo la NIIF 9 por lo 
general se basa en el modelo de negocios en el que el activo financiero es 
gestionado y en sus características de flujos de efectivo contractuales. la NIIF 9 
elimina las categorlas previas de la NIC 39 de mantenidos hasta el vencimiento. 
préstamos y partidas por cobrar y disponibles para la venta. Bajo la NIIF 9, los 
derivados incorporados en contratos en los que el principal es un activo financiero 
dentro del alcance de la norma nunca se separan. En cambio, se evalúa la 
clasificación del instrumento financiero híbrido tomado como un todo. 

La NIIF 9 en gran medida conserva tos requerimientos existentes de la NIC 39 para 
la clasificación y medición de los pasivos financieros. 

La adopción de ta NIIF 9 no ha tenido un efecto significativo sobre las políticas 
contables del Grupo relacionadas con los pasivos financieros y los instrumentos 
financieros derivados. 

Para obtener una explicación de la manera en que la Compallla clasifica y mide los 
instrumentos financieros y contabiliza las ganancias y pérdidas relacionadas bajo la 
NIIF 9, véase la nota 4(b). 

ii. Deterioro de activos financieros 
La NIIF 9 reemplaza al modelo de "pérdidas incurridas" de la NIC 39 con un modelo 
de "pérdida de crediticia esperada" (PCE). El nuevo modelo de deterioro aplica a los 
activos financieros al costo amortizado, los activos del contrato y las inversiones de 
deuda al VRCOUI, pero no a las inversiones en instrumentos de patrimonio. Bajo la 
norma NIIF 9, las pérdidas crediticias se reconocen anticipadamente, en 
comparación con el modelo establecido en la NIC 39. Para una explicación de cómo 
la Compal'\ia aplica los requerimientos para deterioro de activos financieros de la 
NIIF 9, véase la nota 4(k). 
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(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consol idados 

(3) Cambios en Polít icas Contables Significativas, continuación 
Las siguientes evaluaciones se han realizado sobre la base de los hechos y 
circunstancias que existian en la fecha de la aplicación inicial. 

La determinación del modelo de negocio dentro del cual se mantiene un activo 
financiero. 

Las diferencias en los importes en libros de los activos y pasivos financieros que 
resultan de la adopción de la NIIF 9. por lo general se reconocerán en las utilidades 
retenidas y reservas al 1 de enero de 2018. 

La implementación efectuada por la Compañía de la NIIF 9 no tuvo un impacto 
material en las operaciones antes indicadas. 

B. NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes 
La NIIF 15 establece un marco conceptual completo para determinar sí deben 
reconocerse ingresos de actividades ordinarias, cuando se reconocen y en qué 
monto. Reemplazó a la NIC 18 ingresos de Actividades, la Norma NIC 11 Contratos 
de Construcción y las interpretaciones relacionadas. Bajo la NIIF 15, los ingresos se 
reconocen cuando el cliente obtenga el control de los bienes o servicios. La 
determinación de la oportunidad de la transferencia de control - en un momento 
determinado o a lo largo del tiempo - requiere juicio. 

La Compañia ha adoptado la NIIF 15 usando el método del efecto acumulado (sin 
soluciones practicas) reconociendo el efecto de la aplicación inicial de esta norma en 
la fecha de aplicación inicial (es decir, el 1 de enero de 2018). En consecuencia, la 
información presentada para 2017 no ha sido re-expresada, es decir, esta presentada 
como fue informada previamente, bajo las normas NIC 18, NIC 11 y las 
interpretaciones relacionadas. Adicionalmente, los requerimientos de revelación de la 
NIIF 15 por lo general no han sido aplicados a la información comparativa. 

La implementación efectuada por la Compai\ la de la NIIF 15 tuvo un impacto material 
en las operaciones antes indicadas (véase la nota 24). 

La tabla a continuación resume el impacto, neto de impuestos. de la transición a la 
NIIF 15, sobre las ganancias acumuladas al 1 de enero de 2018. 

Utilidades no distribuidas 
Costo de obtener contratos 
Financiamiento significativo en contrato 
Impuesto relacionado 
Impacto al 1 de enero de 2018 
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Impacto de la adopción de 
la NIIF 15 al1 de enero de 

2018 
39,038,326 

340,740 
(23,858) 
(85, 185) 
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(3) Cambios en Políticas Contables Significativas, continuación 
las tablas a continuación resumen los impactos de la adopción de la NIIF 15 sobre el 
estado de situación financiera de la Compañía al31 de diciembre de 2018 y su estado 
del resultado del año terminado en esa fecha para cada una de las partidas 
afectadas. No hubo impacto material sobre el estado de flujos de efectivo de la 
Compaf'lla para el al'\o terminado el 31 de diciembre de 2018. 

Impacto sobre el estado consolidado de situación financiera 

31 de diciembre de 2018 
En miles 
Activos 

Pasivos 
Anticipos de clientes (b) 
Impuesto diferido 
Total de pasivos 
P1trimonio 

lnfonnado 

51,999,820 
97,185 

281,196,486 

Impacto sobre el estado consolidado de resultado 

31 do diciembre do 2018 
En mtles 
Gaslos de mercadeo (a) 
Costos financieros (b) 
Impuesto a la ganancia 
Utilidad neta 

lnfonnado 
1,530,584 
1,876,208 
2,580,335 

12,809,380 

Ajustes 

(53,953) 
(97,185) 

(151, 138) 

Ajustea 
48,000 
(30,095) 
(12,000) 

(5,905) 

Impacto aln adopción 
do la NIIF 15 

51,945,867 
o 

281,045,348 

Impacto sin adopción 
de la NIIF 15 

1,578,584 
1,846,113 
2,568,335 

12,803,475 

(a) Bajo la NIC 18, la Compol\lo cargaba a resultados del periOdo las comisiOnes por ventas de lotes o viviendas. 
88jo te NIIF 1S. lOS COSM>I de Obtener tos contratos (com.sJones por venias do toles: o vMendas) a.e d1fieren y se 
reconocen en el momenro oet reconociml&nco del ingreso. 

(b} Ba;o lB NIC 18, no se especificaba si un pago recibido en tldelanto por parte de los clklmos c:tebla indulr un 
compon.on1c de financiam1onlo significativo. BaJo la NIIF 15. ao aclara que loa pagos anllcipodos InCluyen un 
oo.npo~nte de financla.nlento siempre y cuando el pago recibido se espera sea registrado como Ingreso si el 
petiodo entre la recepción ctel dinero y la entrega del bien es m6s de un st"lo 

(4) Resumen de las Principales Políticas Contables 
las polllicas de contabilidad detalladas a continuación han sido aplicadas conscientemente 
por la Compallla a todos los periodos presentados en estos estados financieros 
consolidados: 

(a) Base de Consolidación 
(a.1) Subsidiarias 

Las subsidiarias son entidades controladas por la Compañia. El control existe 
cuando la Compal'lla está expuesta o tiene derecho, a rendimientos variables 
procedentes de su implicación en la subsidiaria y tiene la capacidad de influir en 
esos rendimientos a través de su poder sobre esa subsidiaria. 
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Notas a los Estados Financieros Consolidados 

Para determinar el control se toman en cuenta los derechos de votactón 
potenciales que actualmente sean ejecutables o convertibles. Los estados 
financieros de las subsidiarias están incluidos en los estados financieros 
consolidados desde la fecha en que comienza el control hasta la fecha en que 
cesa el mismo. 

(a.2) Transacciones eliminadas en la Consolidación 
La lotalidad de los activos y pasivos, patrimonio, ingresos, gastos y flujo de 
efectivo relacionados con transacciones entre las entidades que conforman la 
Compañia se eliminan al preparar los estados financieros consolidados. 

(a.3) Pérdida de control 
Cuando la Compai'\ía pierde control sobre una subsidiaria, da de baja las cuentas 
de los activos y pasivos de la subsidiaria, y el importe en libros de todas las 
participaciones no controladoras y otros componentes del patrimonio. Se reconoce 
en resultados del periodo cualquier ganancia o pérdida que resulte de la pérdida 
de control. SI la Compai'\ía retiene alguna participación en la subsidiaria, esa 
participación será reconocida a su valor razonable en la fecha en la que se pierde 
el control. 

(b) Instrumentos financieros 
i. Reconocimiento y medición inicial 

Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se 
reconocen cuando estos se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos 
financieros se reconocen inicialmente cuando la Compai'\la se hace parte de las 
disposiciones contractuales del instrumento. 

Un activo financiero (a menos que sea un deudor comercial sin un componente de 
financiación significativo) o pasivo financiero se mide inicialmente al valor razonable 
más en el caso de una partida no medida al valor razonable con cambios en 
resultados, los costos de transacctón directamente atribuibles a su adquisición o 
emisión. Un deudor comercial sin un componente de financiación significativo se 
mide inicialmente al precio de la transacción. 

El efecto de la adopción de la Norma NIIF 9 sobre el importe en libros de los activos 
financieros al 1 de enero de 2018 se relaciona únicamente con los nuevos 
requerimientos de deterioro. 

Nuova Valor on Nuevo valor 
Clasmcación original Claaificación libros original en libros 

Activos financloros: ~ !:llif..2 ~ NIIF 9 

Efectivo y equivalentes de Préstamos y 
efectivo partidas por cobrar Costo amortaado 3.130,120 3,130,120 

Préstamos 
Cuentas por cobrar y partidas por cobrar Costo amorttzado ~ l!Q!! ~~~ ~ l!Q!! ~~ 
Total, de activos financieros §.Q~Q ;}~ M~!l.iW 

El 31 de diciembre de 2018 y al 31 de diciembre de 2017, la totalidad de pasivos 
financieros que mantiene la Compaílfa se encuentran clasificados a costo 
amortiZado. 
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(4) Resumen de las Principales Políticas Contables, continuación 
ii. Clasificación y medición posterior 

Activos financieros - Política aplicable a partir del 1 de enero de 2018: 

En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a: costo 
amortizado (CA), a valor razonable con cambios en otro resultado integral 
(VRCOUI) y a valor razonable con cambios en resultados {VRCR). 

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial 
excepto si la Companla cambia su modelo de negocio por uno diferente para 
gestionar los activos financieros, en cuyo caso todos los activos financieros 
afectados son reclasificados el primer dia del primer periodo sobre el que se informa 
posterior al cambio en el modelo de negocio. 

Un activo financiero deberá medirse al costo amortizado si se cumplen las dos 
condiciones siguientes y no esta medido a valor razonable con cambios en 
resultados: 

• el activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo 
es mantener los activos financieros para obtener flujos de efectivo 
contractuales; y 

• las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas 
especificas, a flujos de efectivo que son únicamente pagos del principal e 
intereses sobre el importe del principal pendiente. 

Un instrumento de deuda deberá medirse al valor razonable con cambios en otros 
resultados integrales sí se cumplen las dos condiciones siguientes y no esta medido 
a valor razonable con cambios en resultados: 

• El activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo 
se logra tanto obteniendo los flujos de efectivo contractuales como vendiendo 
los activos financieros; y 

• Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas 
especificadas, a flujos de efectivo que son únicamente pagos del principal e 
intereses sobre el importe del principal pendiente. 

En el reconocimiento Inicial de una inversión de patrimonio que no es mantenida 
para negociación, la Compañia puede realizar una elección irrevocable en el 
momento del reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor 
razonable en otro resultado integral. Esta elección se hace individualmente para 
cada instrumento. 

Todos los activos financieros no clasificados como medios al coslo amortizado o al 
valor razonable con cambios en otro resultado integral como se describe 
anteriormente, son medios al valor razonable con cambios en resultados. 
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(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuación 
En el reconocimiento inicial, la Compañía puede designar irrevocablemente un 
activo financiero que de alguna otra manera cumple con el requerimiento de estar 
medido al costo amortizado o al valor razonable con cambios en otro resultado 
integral como al valor razonable con cambios en resultados si haciéndolo elimina o 
reduce significativamente una incongruencia de medición o reconocimiento que 
surgiría en otro caso. 

Activos financieros - Evaluación del modelo de negocio: política aplicable a partir 
del 1 de enero de 2018: 

La Compañía realiza una evaluación del objeto del modelo de negocio en el que se 
mantiene un activo financiero a nivel de producto ya que este es el que mejor refleja 
la manera en que se gestiona el negocio y en que se entrega la información a la 
Gerencia. 

La información considerada incluye: 

• las politicas y los objetivos señalados para los activos financieros y la operación 
de esas politícas en la práctica. Estas incluyen si la estrategia de la 
Administración se enfoca en cobrar ingresos por intereses contractuales, 
mantener un perfil de rendimiento de interés concreto o coordinar la duración de 
los activos financieros con la de los pasivos que dichos activos están 
financiando o las salidas de efectivo esperadas o realizar flujos de efectivo 
mediante la venia de los activos; 

• como se evalúa el rendimiento de las cuentas por cobrar y como este se informa 
al personal clave de la Gerencia. 

• los riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio (y los activos 
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y, en concreto, la forma en 
que se gestionan dichos riesgos; 

• como se relribuye a los gestores del negocio (por ejemplo, si la compensación 
se basa en el valor razonable de los activos gestionados o sobre los flujos de 
efectivo contractuales obtenidos); y 

• la frecuencia, el valor y el cronograma de las ventas en periodos anteriores, las 
razones de esas ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras. 

Las transferencias de activos financieros a terceros en transacciones que no 
califican la baja en cuentas no se consideran ventas para este propósito, de 
acuerdo con el reconocimiento continuo de ia Compatlia, de los activos. 

Los activos financieros que son mantenidos para negociación o son gestionados y 
cuyo rendimiento es evaluado sobre una base de valor razonable son medidos al 
valor razonable con cambios en resultados. 

Activos financieros - Evaluación de si los flujos de efectivo contractuales son solo 
pagos del principal e intereses: Politica aplicable a partir del1 de enero de 2018. 

20 



IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(4) Resumen de las Principales Políticas Contables, continuación 
Para propósitos de esta evaluación, el "principal" se define como el valor razonable 
del activo financiero en el momento del reconocimiento inicial. El "interés" se define 
como la contraprestación por el valor temporal del dinero por el riesgo crediticio 
asociado con el importe principal pendiente durante un periodo de tiempo concreto y 
por otros riesgos y costos de préstamos básica (por ejemplo, el riesgo de liquidez y 
tos costos administrativos), asl como también un margen de utilidad. 

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del principal e 
intereses, la Compai'lia considera los términos contractuales del instrumento. Esto 
incluye evaluar si un activo financiero contiene una condición contractual que 
pudiera cambiar el cronograma o importe de los flujos de efectivo contractuales de 
manera que no cumpliría esta condición. Al realizar esta evaluación. la Compal'\la 
considera: 

• hechos contingentes que cambiarían el importe o el cronograma de los flujos de 
efectivo; 

• términos que podrlan ajustar la razón del cupón contractual. incluyendo 
características de tasa variable; 

• características de pago anticipado y prorroga; y 

• términos que limitan el derecho de la Compal\la a los flujos de efectivo 
procedentes de activos especrticos. 

Una característica de pago anticipado es consistente con el criterio de únicamente 
para pago del principal e intereses si el importe del pago anticipado representa 
sustancialmente los importes no pagados del principal e intereses sobre el importe 
principal, que puede incluir compensaciones adicionales razonables para la 
cancelación anticipada del contrato. Adicionalmente, en el caso de un activo 
financíero adquirido con un descuento o prima de su importe nominal contractual . 
una caracterlstica que permite o requiere el pago anticipado de un importe 
representa sustancialmente el importe contractual más los interés contractuales 
devengados (pero no pagados) (que también pueden incluir una compensación 
adicional razonable por temnino anticipado) se trata como consistente con este 
criterio; si el valor razonable de la característica de pago anticipado es insignificante 
en el reconocimiento inicial. 
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(4) Resumen de las Principales Políticas Contables, continuación 
Activos financieros - Medición posterior y ganancias y pérdidas: Política aplicable a 
partir del 1 de enero de 2018: 

Activos financieros al Estos activos se miden posteriormente al valor raz onable. Las ganancias y 
valor razonable con pérdidas netas. cambios en el valor razonable y cualquier ingreso por 
cambios en resultados intereses o dividendos se reconocen en resultados. 

Estos activos sa miden posterionnente al costo amortizado usando el 
método del interés efectivo. El costo amortizado se reduce por las pérdidas 
por deterioro. El ingreso por intereses. las ganancias y pérdidas por 

Activos financieros al 
conversión de moneda extranjera y el deterioro se reconocen en resultados. 
Cualquier ganancia o pérdida en fa baja en cuentas se reconoce en 

costo amortizado resultados. 
Estos activos se miden posteriormente al valor razonable. El ingreso por 
Intereses calculado a VRCOUI bajo el método de interés efectivo. las 
ganancias y pérdidas por conversión de moneda extranjera y el deterioro se 
reconocen en resultados. 

Inversiones de VRCOUI 

Otras ganancias y pérdidas netas se reconocen en otro resultado integral. 
En el momento de la baja en cuentas. las ganancias y pérdidas acumuladas 
en otro resultado intenral se reclasifican a resultados. 
Estos activos se miden posteriormente al valor razonable. Los dividendos se 

Inversiones de patrimonio reconocen como ingresos en resultados a menos que el dividendo 
a valor razonable con claramente represente una recuperación de parte del costo de la inversión. 
cambios en otros Otras ganancias y pérdtdas netas se reconocen en otro resultado integral y 
resultados inteorales nunca se reclasifican a resultados. 

Activos financieros - Politica aplicable antes del 1 de enero de 2018 

La Compañía clasificaba sus activos financieros en una de las siguientes 
categorías: 

• préstamos y partidas por cobrar; 
• mantenidos hasta el vencimiento; 
• disponibles para la venta; y 
• al valor razonable con cambios en resultados, y denlro de esta categoría como 

mantenidos para negociación; 

Activos financieros - Medición posterior y ganancias y pérdidas: Polltica aplicable 
antes del 1 de enero de 2018 

Activos financieros al valor Medidos al valor razonable con cambios. incluyendo los ingresos por 
razonable con cambios en intereses o dividendos, en resultado. 
resultados 
Activos financieros Medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo. 
mantenidos hasta el 
vencimiento 

Préstamos y partidas por Medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo. 
cobrar 
Activos financieros Medidos al valor razonable y los cambios, que no fueran perdidas por 
disponibles para la venta deterioro y diferencias de moneda extranjera en instrumentos de deuda. 

se reconocian en otras utilidades integrales y se acumulan dentro de la 
reserva de valor razonable. Cuando estos activos eran dados de baja en 
cuentas, la ganancia o pérdida acumulada en patrimonio se reclasificaba 
a resultados. 
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(15) Inversión en Hotel 
En mayo de 2018, la Compal\la inició operaciones del Hotel Santa Maria Luxury Collectíon, 
cuya inversión tiene un valor asignado de 8/.53,533,585. 

(16) 

El Hotel Santa Maria Luxury Collectlon esta compuesto de costos no depreciables y costos 
depreciables. detallados a continuación: 

2018 
Terrenos no M o joras 
d2Qrg,la!!lg¡ Eg!;!ÍQQS Moblliarl2 ~ggrg,11~121 Total 

Costo: 
Al micio del a~o o o o o o 
Compras o o o o o 
ReclaslficaoOn que 

pll)lliene del rubro de 
terreno en desarrono 
urbanlstico 563.033 o o o 563.033 

Reclasificación que 
prolliene del rubro de 
construcción en 
proceso o 2 607 848 HS:i !l~l ~~~ 5!1Z Qll;¡ 52 970552 

Al final del ano 563.033 2 60Z 8!18 3 Z95 fl~l !16,~6Z,OO~ 53533 585 

Depreciación 
acumulada: 
Al inicio del ano o o o o o 
Gasto del a~o o (217 195) 12~4 !lZ3) (alJJJZ) ll 375 QQQ) 
Al final del ano o 1217 195) ~~~~~ !IZa> 1aza m > (1 375.000) 
Saldo neto 5§3.0a3 2 390653 3,510.9§8 S5.693 931 52 15§ 585 

Otros Activos 
El detalle de otros activos se presenta a continuación: 

2018 2017 

Activo de costos incurridos 388,740 o 
Fondo de cesantla 166,647 166,647 
Depósitos en garantla 36,906 24,732 
Software, neto de amortización 18,128 29,071 
Seguros o 2,772 
Otros ,~.~27 13 150 
Totales ~a~- z~a 2~6 JZ' 
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(16) Otros Activos, cont inuación 
Los activos intangibles con vida definida están representados por licencias y programas del 
sistema de procesamiento de datos SAP, cuyo movimiento se presenta a continuación: 

2018 2017 
~ 
Al final del al\o 46 3A9 46 349 

Amortización acumulada: 
Al inicio del ano (17.278) (8,639) 
Gasto del ano (10,943} {8,639) 
At final delano <28,221) {17,278) 
Saldo neto 18 128 29 !lZl 

(17) Ant icipos Recibidos de Clientes 
La Compañia ha suscrito contratos promesas de compraventa sobre lotes y viviendas del 
proyecto residencial Santa Maria Golf & Country Club y de lotes para usos 
comerciales/industriales por la suma total de 8/.117,663,490 (2017: 8/.185,083,580). Durante 
el ai'lo 2018, se han recibido abonos por la suma de B/.51,999,820 (2017: B/.57,481,697) a 
cuenta de dichos contratos, los cuales se contabilizan bajo el rubro de anticipos recibidos de 
clientes hasta el momento en que se perfecciona la venta. 

(18) Cuentas por Pagar 
El detalle de cuentas por pagar es el siguiente: 

Proveedores 
Partes relacionadas 
Otras 
Tota les 

El detalle de cuentas por pagar proveedores es el siguiente: 

Contratistas 
Proveedores 
Servicios 
Totales 
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10.567,738 
540,449 
836,746 

11 944 933 

2018 

9,310,607 
1,231 ,966 

25165 
10 567 738 

6,261,480 
103,371 
366,590 

6 731 441 

2017 

6,261,480 
o 
o 

~261 ~80 
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Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(19) Financiamientos con Instituciones Financieras 
Los términos y condiciones de los financiamientos recibidos de instituctones financieras y se 
detallan a continuación: 

Pasivo Finaneiaro Tua do Interés Vencimiento 

Linea de crédito por B/.27,580.000 
Linea de crédito por B/.1 0,000,000 
Linea de crédito por B/.24,0315.000 
Linea de crédito por B/ 4.000.000 

5.25% 
5.75% 
5 28% 
6.07% 

PorCI6n a corto plazo 
Porcoón a largo plazo 
Totales 

(20) Bonos por Pagar 

Agoslo-19 
Marzo-19 
Agosto-19 
Ooc~embre-19 

Sublotal 

El detalle de las obligaciones por pagar es el siguiente: 

(i) Emisión pública 2013: 
Valor nominal Bonos Serie A 
Valor nominal Bonos Serie B 
Valor nominal Bonos Serie C 

Menos costos de emisión 
Totales de bonos, netos de costos de emisión 

Porción a cono plazo 
Porción a largo plazo 
Totales 

( i) Emisión públ ica 2013 

WJ! !Q.1l 
Valor en LlbroB Valoran Libros 

27.280.762 
9,846,315 
5,082.288 
3998 430 

56.2PU95 

46,207.795 
o 

~6,.?07 795 

2018 

60,000.000 
40.000,000 
30,000.000 

'~a.~54J 
.J2M50.5@ 

30.817.393 
l!!l.:iaa 1:i3 
l2.a.3~ 

27.017.464 
6,831.453 

23.304,493 
3 928973 

61 082 383 

3.928,973 
57 153410 
61 082 383 

2017 

57,000,000 
38,000.000 
26,000.000 

(282,472) 
120 ZlZ 528 

90,982,425 
29 735 103 

l 20 ZlZ 528 

El 3 de enero de 2013, la Compallia emitió una oferta pública de Programa Rotativo de 
Valores Corporativos por un valor nominal de hasta B/.130,000,000, autorizada 
mediante la Resolución No. SMV 407- 12 de 10 de diciembre de 2012 y modificada en 
sus términos y condiciones mediante la Resolución SMV 189· 16 del4 de abril de 2016. 
y divididos en tres (3) series como sigue: 
• Serie A: Bonos Corporativos hasta un máximo de sesenta millones de Balboas 

(B/.60,000,000.00), con plazos variables que van desde 1 año hasta 7 años. contados a 
partir desde su respectiva fecha de oferta. 

• Serie B: Bonos Corporativos hasta un máximo de cuarenta millones de Balboas 
(B/ .40,000,000.00), con plazos variables que van desde 1 año hasta 5 años. contados a 
partir desde su respectiva fecha de oferta. 

• Serie C: Valores Comerciales Negociables (VCNs) hasta un máximo de treinta millones 
de Balboas (B/.30,000,000.00), con plazos variables que van desde 90, 180. 270 ó 360 
días, contados a partir desde su respectiva fecha de oferta. 
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(20) Bonos por Pagar, continuación 
La garantías de las tres (3) series se conforman de lo siguiente: 

• Bonos Corporativos de la Serie A autorizada hasta por la suma de B/.60,000,000 
está respaldada por un fideicomiso de garantía constituido por medio de la escritura 
pública No.5.637 del 21 de marzo de 2013, en la cual Priva! Trust, lnc., actúa como 
agente fiduciario (ei •Fiduciario"). El fideicomiso de garantfa contiene como garantía 
primera hipoteca y anticresis sobre las siguientes fincas: 

Finca número 250,332, Documento Redi 822599 
Finca número 250,339, Documento Redi 822805 
Finca número 277,646, Documento Redi 1258954 
Finca número 277.648, Documento Redi 1258954 
Finca número 294,259. Documento Redi 1496069 
Finca número 406,667, Documento Redi 2288296 

• Bonos Corporativos de la Serie B autorizada hasta por la suma de B/.40,000,000 y 
VCNs de la Serie C autorizada hasta por la suma de B/.30,000,000 está respaldada 
por un fideicomiso de garantía constituido por medio de la escritura pública 
No.5,637 del21 de marzo de 2013, en la cual Priva! Trust, lnc., actúa como agente 
fiduciario (el "Fiduciario'). El fideicomiso de garantla contiene como garantía los 
siguientes bienes: 
• Primera hipoteca y anticresis hasta por la suma de 8/.37,100,000 constituida a 

través de la Escritura Pública No. 27,783 del 29 de agosto de 2016 sobre los 
productos terminados por vender identificados como parcela MD-1 . y por una 
cesión suspensiva e irrevocable, de las cuentas por cobrar derivadas de 
contratos de promesa de compraventa o contratos de compraventa, presentes y 
futuros. celebrados por la Compañía, todos relacionados al Proyecto Residencial 
Santa María Golf & Country Club como garantía de las Series B y C (véase la 
nota 9). 

• A cont inuación el detalle de las emisiones vigentes de los Bonos Corporativos 
de la Serie A: 
El 2 de enero de 2018, la Compailia emitió Bonos de la Serie A, corporativos por 
B/.30,000,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5% pagaderos 
trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de 
diciembre de cada ano hasta su fecha de vencimiento o hasta su redención 
anticipada. con fecha de vencimiento el 28 de diciembre de 2022. Los fondos 
fueron utilizados para pagar los bonos que venclan el 31 de diciembre de 2017 por 
la suma de B/.27.000,000. 

El 19 de junio de 2017, la Compañia emitió bonos de la Serie A por 8/.27,000,000. 
devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5%, pagaderos trimestralmente por 
trimestre vencido a partir del 31 de marzo de 2018, hasta la fecha de su vencimiento 
o hasta la fecha en el cual el capital del bono fuese pagado, en su totalidad y 
vencen ei19 de junio de 2022. 
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(20) Bonos por Pagar, contínuación 
El 30 de junio de 2017, la Compañía emitió Bonos de la serie A por B/.3,000,000, 
devengando intereses a la tasa anual fija de 6 .5%, pagaderos trimestralmente por 
trimestre vencido a partir del 31 de marzo de 2018, hasta la fecha de su vencimiento 
o hasta la fecha en el cual el capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen 
el 30 de junio de 2022. 

• A continuación el detalle de las emisiones vigentes de los Bonos Corporativos de 
la Serie B 
El 2 de enero de 2018, la Compañía emitió bonos la Serie B por B/.38,000.000, 
devengan intereses a la tasa anual fija de 6.75%, pagaderos trimestralmente, los días 
31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada año hasta su 
techa de vencimiento o hasta su redención anticipada y vencen del 28 de diciembre de 
2022. Los fondos fueron utilizados para pagar los bonos que vencían el 31 de 
diciembre de 2017, por la suma de B/.38,000,000. 

El 23 julio de 2018, la Compañia emitió bonos la Serie B por B/.2,000,000, devengan 
intereses a la tasa anual fija de 7.00%, pagaderos trimestralmente, los días 31 de 
marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada año hasta su fecha de 
vencimiento o hasta su redención anticipada y vencen el 19 de julio de 2023. 

• A continuación el detalle de las emisiones vigentes de los VCNs de la Serie C 
El 16 de febrero de 2018. la Compañía emitió VCNs de la Serie C por 8/.4,000,000, 
devengan intereses a la tasa anual fija de 4.50%, pagaderos trimestralmente. los días 
31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada año hasta su 
fecha de vencimiento o hasta su redención anticipada y vencen el3 de febrero de 2019. 

El 27 de noviembre de 2018, la Compañía emitió bonos la Serie B por B/.2,800,000, 
devengan intereses a la tasa anual fija de 5.00%, pagaderos trimestralmente. los días 
31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada año hasta su 
fecha de vencimiento o hasta su redención anticipada y vencen el 21 de mayo de 2019. 

El6 julio de 2018, la Compañia emitió VCNs de la Serie C por B/.12,000,000, devengan 
intereses a la tasa anual fija de 4.75%, pagaderos trimestralmente, los días 31 de 
marzo. 30 de junio. 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada año hasta su fecha de 
vencimiento o hasta su redención anticipada y vencen el 28 de junio de 2019. 

El 27 de noviembre de 2018, la Compañía emitió VCNs de la Serie C por B/.7,200,000, 
devengan intereses a la tasa anual fija de 5.25%, pagaderos trimestralmente, los días 
31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada año hasta su 
fecha de vencimiento o hasta su redención anticipada y vencen el 17 de noviembre de 
2019. 

El 28 de noviembre de 2018, la Compañía emitió VCNs de la Serie C por B/.4,000,000, 
devengan intereses a la lasa anual fija de 5.25%, pagaderos trimestralmente, los días 
31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada año hasta su 
fecha de vencimiento o hasta su redención anticipada y vencen el 18 de noviembre de 
2019. 
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(21) Conciliación de los movimientos de los pasivos procedente de los flujos de efectivo 
por actividades de financiamiento 
La conciliación de los movimientos de los pasivos por financiamiento, se presentan a 
continuación: 

Pasivos Patrimonio 
Deuda bajo Financiamiento y 

arrendamiento bonos Dividendos Utilidades no 
financiero por cagar por pagar distribuidas Total 

1 de enero de 2018 
Cambios de Hu jos de efectivo de 

financiamiento: 
Deuda bajo arrendamiento 
financiero 

Producto de préstamos y 
obligaciones por pagar 

Pago de préstamos y obligaciones 
por pagar 

Total, de cambios de flujos do 
efectivo de financiamiento 

Impacto por adopción de la NIIF 15 al 
1 de enero de 2018 

Total, de patrimonio relacionado con 
otros cambios (utilidad del ano) 

Al31 de diciembre do 2018 

(22) Dividendos por Pagar 

43,910 

(19,610) 

o 

119 6101 

o 

24 300 

181.799.911 

o 
158.013,748 

1164 255 318) 

(6 241 5701 

o 

lZ5 556 3!1l 

6.769,282 

o 

o 

o 

o 

o 

Q 
6 Z69 282 

39,038,326 227,651.429 

o (19,610) 

o 158.013,748 

(164 255 318) 

__ _,.o <6,926 479) 

231,697 

12 809 380 
52 079 403 

231,697 

12 809 380 
233 Z6602Z 

De los dividendos declarados en el año 2016 y 2017, quedan pendientes dividendos por 
pagar por B/.6,769,282 (2017: B/.6,769,282) los cuales no generan intereses, y están 
disponibles a requerimiento. 

A continuación, detalle de los dividendos por pagar: 

2016 
2017 
Total 

Dividendos por 
~ 

5,076,962 
1.692,320 
6.769.282 

(23) Acciones Comunes y Utilidad Neta por Acción Común 
Las acciones comunes de la Compañia se detallan así: 

Acciones comunes sin valor nominal (2,846,453 
acciones en el 2018 y 2017) totalmente 
emitidas y en circulación 
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(4) Resumen de las Principales Políticas Contables, continuación 
Pasivos financieros - Clasificación, medición posterior y ganancias y pérdidas 

Los pasivos financieros se clasifican como medidos al costo amortizado o al valor 
razonable con cambios en resultados. Un pasivo financiero se clasifica al valor 
razonable con cambios en resultados si está clasificado como mantenido para 
negociación, es un derivado o es designado como tal en el reconocimiento inicial. 
Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados se miden al 
valor razonable y las ganancias y pérdidas netas, incluyendo cualquier gasto por 
intereses, se reconocen en resultados. 

Los otros pasivos financieros se miden posteriormente al costo amortizado usando 
el método de interés efectívo. El ingreso por intereses y las garantías y pérdidas por 
conversión de moneda extranjera se reconocen en resultados. Cualquier ganancia o 
pérdida en la baja en cuentas también se reconoce en resultados. 

iii. Baja en cuentas 
Activos financieros 
La Compañía da de baja en cuentas un activo financiero cuando expiran los 
derechos contractuales sobre los flujos del efectivo del activo financiero, o cuando 
transfiere los derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una 
transacción en que la se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios 
de la propiedad del activo financiero. o no transfiere ni retiene sustancialmente 
todos los riesgos y beneficios relacionados con la propiedad y no retiene control 
sobre los activos transferidos. 

La Compañía puede participar en transacciones en las que transfiere los activos 
reconocidos en su estado de situación financiera, pero retiene todos o 
sustancialmente todos los riesgos y ventajas de los activos transferidos. En esos 
casos, los activos transferidos no son dados de baja en cuentas. 

Pasivos financieros 
La Compañía da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones 
contractuales son pagadas o canceladas. o bien hayan expirado. La Compañía 
también da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando se modifican sus 
condiciones y los flujos de efectivo del pasivo modificado son sustancialmente 
distintos. En este caso, se reconoce un nuevo pasivo financiero con base en las 
condiciones nuevas al calor razonable. 

En el momento de la baja en cuentas de un pasivo financiero, la diferencia entre el 
importe en libros del pasivo financiero distinto y la contraprestación pagada 
(incluidos los activos transferidos que no sean en efectivo o los pasivos asumidos) 
se reconoce en resultados. 

iv. Compensación 
Un activo y un pasivo financiero serán objeto de compensación, de manera que se 
presente en el estado consolidado de situación financiera su importe neto cuando, y 
solo cuando la Compañia tenga, en el momento actual, el derecho, exigible 
legalmente, de compensar los importes reconocidos y tenga la intención de liquidar 
por el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultáneamente. 
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(4) Resumen de las Principales Polít icas Contables, cont inuación 
(e) Efectivo y Equivalentes de Efectivo 

Para propósitos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen 
efectivo y depósitos a la vista en bancos. 

(d) Cuentas por cobrar 
Estos activos son reconocidos Inicialmente al valor razonable más cualquier costo de 
transacción directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, las cuentas por 
cobrar son medidas a su costo amortizado. 

(e) Anticipo a proveedores 
Los anticipos a proveedores en concepto de compras de bienes y servicios requeridos 
para la construcción de proyectos serán amortizados hasta el momenlo en que se 
reciban los bienes o servicios respectivos. 

(f) Inventarios 
Los inventarios consideran (i) el valor razonable de los terrenos en la fecha en que 
fueron aportados y (ii) los costos de desarrollo relacionados con la urbanización de los 
terrenos. los cuales incluyen todos los cargos directos de construcción e infraestructura, 
mano de obra y costos indirectos, incluyendo una estimación razonable de costos aún 
por incurrir relacionados con proyectos cuyo proceso de venta se haya iniciado. Los 
gastos generales y administrativos no identificables especlficamente con la 
construcción, se reconocen como gastos de administración en el estado consolidado de 
resultados. 

Los intereses incurridos sobre financiamientos adquiridos para la construcción son 
capitalizados como un componente de los costos de construcción en proceso durante la 
etapa de urbanización. La capitalización finaliza cuando los bienes bajo desarrollo 
estén disponibles para la venta. 

Algunas porciones de terrenos, asi como la parte correspondiente del costo de 
construcciones en proceso, se asignarán posteriormente como propiedades de 
inversión. 

Los inventarios de materiales consisten principalmente en materiales para ser utilizados 
en la construcción del Proyecto Residencial Santa Maria Golf & Country Club, y están 
valorados al costo o mercado, el que sea más bajo. 

Inventario 
- Unidades de viviendas terminadas 

- Costos de construcción en proceso 

- Terrenos 
- Materiales, equipos y repuestos 

- Otros 
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Métodos 
- Costos Identificados de construcción y 

terrenos 
- Costos identificados de construcción 

en proceso 
-Costos de adquisición 
- Costos, primeras entradas, primeras 

Salidas 
- Costo promedio ponderado 
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(4) Resumen de las Principales Políticas Contables, continuación 
(g) Maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras 

(i) Activos propios 
La maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras se llevan al costo, menos la 
depreciación acumulada y las pérdidas por deterioro de activos. 

Cualquier ganancia o pérdida procedente de la disposición de un elemento de 
inmuebles, maquinarias, mobiliarios y equipos se reconocen en el estado 
consolidado de resultados. 

La maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras se deprecian bajo el método de linea 
recta, de acuerdo a la vida útil estimada de los activos respectivos. 

Los porcentajes anuales de depreciación aplicados a la maquinaria, mobiliario, 
equipo y mejoras se basan en los siguientes estimados de vida útil: 

Mobiliario 
Maquinaria y equipo 
Mejoras 

8- 10 años 
4-6 años 
3 - 5 años 

La vida útil y valor residual de los activos se revisa, y se ajusta si es apropiado, en 
cada fecha del estado consolidado de situación financiera. 

(íi) Construcciones en proceso 
Las construcciones en proceso incluyen todos los costos relacionados directamente 
a proyectos específicos incurridos en las actividades de dicha construcción. 
También se incluyen los costos de financiamiento que son directamente atribuibles 
a las construcciones en proceso. La capitalización de los costos de financiamiento 
termina cuando sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar el 
activo calificado para su uso o venta se hayan terminado. Al finalizar el proyecto los 
costos son trasladados a la cuenta específica de inventarios. 

(ííí) Erogaciones subsecuentes 
Las renovaciones importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores, 
se reconocen en el estado consolidado de resultados a medida que se efectúan. 

(iv) Activos bajo arrendamientos financieros 
Los arrendamientos bajo cuyos términos la Compañía asume sustancialmente todo 
los riesgos y los beneficios inherentes a la propiedad del activo son clasificados 
como arrendamientos financieros. Los activos adquiridos a través de 
arrendamientos financieros son registrados por una cantidad igual al menor entre su 
valor razonable y el valor presente de los pagos mfnimos futuros por arrendamiento 
al inicio del arrendamiento, menos la depreciación acumulada y las pérdidas por 
deterioro. 
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(4) Resumen de las Principales Políticas Contables, continuación 
(h) Propiedades de inversión 

Las propiedades de inversión son propiedades (terrenos o edificios) que se tienen para 
obtener ingresos por arrendamientos, apreciación de capital o ambos, pero no para la 
venta en el curso normal del negocio, o uso en la producción o suministro de bienes y 
servicios, para propósitos administrativos. Las propiedades de inversión se reconocen a 
su costo. Las propiedades de inversión son dadas de baja cuando las mismas han sido 
dispuestas o reclasificadas. 

Si la propiedad de inversión se convierte a una propiedad ocupada por el dueí\o, es 
reclasificada a propiedad, maquinaria, mobiliario, equipos y mejoras. El valor razonable 
a la fecha de la reclasificación se convierte en su costo para propósitos contables 
subsiguientes. 

(i) Inversión en cancha de golf 
La cancha de golf está compuesta de costos no depreciables como los terrenos, 
diseí\o, movimiento de tierra, elementos desarrollados en el campo de golf, paisajismo, 
vivero y césped; y como costos depreciables: drenajes, irrigación. senderos, 
edificaciones, cerca de ciclones y sistemas eléctricos. 

La vida útil de los costos depreciables ha sido estimada por la Administración de 
acuerdo a lo siguiente: 

Mejoras 
Edificaciones 

20 - 30 aí\os 
30 arios 

La amortización se efectúa utilizando el método de linea recta. 

UJ Inversión en hotel 
El hotel está compuesto de costos no depreciables como el terreno, y de costos 
depreciabtes como: equipos de cocina, sistemas de aire acondicionado. mobiliarios, 
edificación y mejoras. 

La vida útil de los costos depreciables ha sido estimada por la Administración de 
acuerdo a lo siguiente: 

Equipos de cocina 
Mobiliarios 
Equipo de aires acondicionado 
Edificaciones 

5 años 
10 años 
15 años 
40 arios 

La amortización se efectúa utilizando el método de línea recta . 
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá} 

Notas a Jos Estados Financieros Consolidados 

(4) Resumen de las Principales Políticas Contables, continuación 
(k) Deterioro de activos 

(i) Activos financieros no derivados 
Politica aplicable a partir del1 de enero de 2018 

Instrumentos financieros 
La Compaf\ia reconoce correcciones de valor para pérdidas crediticias esperadas 
por los activos financieros medidos al costo amortizado; 

La Compal'\ ia mide las correcciones de valor por un importe igual a las pérdidas 
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo. 

No se reconocerá pérdida por deterioro sobre los instrumentos con bajo riesgo 
crediticio. 

La Compañia consideró que sobre los activos financieros a corto plazo no se 
reconocerá pérdidas por deterioro dado que Jos montos resultantes del miso no es 
material. 

Bajo NIIF 9, las reservas para pérdidas se reconocerán por un monto igual a la 
pérdida crediticia esperada durante el tiempo de vida esperada del activo. excepto 
en los siguientes casos en los cuales el monto reconocido equivale a la pérdida 
crediticia esperada de 12 meses subsiguientes a la fecha de medición: 

• Depósitos colocados en bancos que se determina que reflejan riesgo de crédito 
bajo, a la fecha de reporte; estos activos son aquellos que su calificación de 
riesgo de crédito es equivalente a la definición global de grado de inversión; esta 
excepción no se utiliza para ningún activo financiero. 

La Compañia considera que un activo financiero está en incumplimiento cuando no 
es probable que el prestatario pague sus obligaciones crediticias por completo a la 
Compañia, sin recurso por parte de la Compañia a acciones como la ejecución de la 
garantfa (si existe alguna}. 

Las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida son las pérdidas 
crediticias que resullan de todos los posibles sucesos de incumplimiento durante la 
vida esperada de un instrumento financiero. 

Las pérdidas crediticias esperadas de doce meses son la parte de las pérdidas 
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo que proceden de sucesos 
de incumplimiento sobre un instrumento financiero que están posiblemente dentro 
de los 12 meses después de la fecha de presentación (o un periodo inferior si el 
instrumento tiene una vida de menos de doce meses). 

Medición de las pérdidas crediticias esperadas 
Las pérdidas crediticias esperadas son el promedio ponderado por probabilidad de 
las pérdidas crediticias. Las pérdidas crediticias se miden como el valor presente de 
las Insuficiencias de efectivo (es decir, la diferencia entre el flujo de efectivo 
adeudado a la entidad de acuerdo con el contrato y los flujos de efectivo que la 
Compañia espera recibir}. 

Las pérdidas crediticias esperadas son descontadas usando la tasa de interés 
efectiva del activo financiero. 
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(4) Resumen de las Principales Politlcas Contables, continuación 
(ii) Activos financieros con deterioro crediticio 

En cada fecha de presentación. la Compañia evalúa si los activos financieros 
registrados al costo amortizado tienen deterioro crediticio. Un activo financieros 
tiene 'deterioro crediticio' cuando han ocurrido uno o más sucesos que tienen un 
impacto perjudicial sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo 
financiero. 

Evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye los siguientes 
datos observables: 

Dificultades financieras significativas del emisor o del prestatario; 
Una infracción del contrato, tal como un incumplimiento; 
la reestructuración de un préstamo o adelanto por parte de la Companta en 
términos que este no consideraría de otra manera; 
Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de 
reorganización financiera ; o 
la desaparición de un mercado activo para el activo financiero en especifico, 
debido a dificultades financieras. 

Presentación de la corrección de valor para pérdidas crediticias esperadas en el 
estado de situación financiera. 
Las correcciones de valor para los activos financieros medidos al costo amortizado 
se deducen del importe en libros bruto de los activos. 

Castigo 
El importe en libros bruto de un activo financiero se castiga cuando la Companta no 
tiene expectativas razonables de recuperar un activo financiero en su totalidad o 
una porción del mismo. En el caso de los clientes corporativos. la Compai\ia hace 
una evaluación individual de la oportunidad y el alcance del castigo considerando en 
sí ex1ste o no una expectativa razonable de recuperación. La Compania no espera 
que exista una recuperación significativa del importe castigado. No obstante, los 
activos financieros que son castigados podrlan estar sujetos a actividades 
posteriores a fin de cumplir con los procedimientos de la Compal\la para la 
recuperación de los importes adeudados. 

(iií) Activos financieros no derivados 
Polltica aplicable antes del 1 de enero de 2018 

Los activos financieros no clasificados al valor razonable con cambios en resultados 
eran evaluados en cada fecha de presentación para determinar si existía evidencia 
objetiva de deterioro del valor. 

La evidencia objetiva de que los activos financieros estaban deteriorados inclula: 

Mora o incumplimiento por parte de un deudor; 
Reestructuración de un monto adeudado a la Compal'\la en términos que la 
Compañia no considerarla en otras circunstancias; 
Indicios de que un deudor o emisor se declararla en bancarrota; 
Cambios adversos en el estado de pago de prestatarios o emisores; 
Desaparición de un mercado activo para un instrumento debido a difiCultades 
financieras; o 
Datos observables que indican que existía un descenso medible en tos flujos de 
efectivo esperados de un grupo de activos financieros. 
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Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(4) Resumen de las Principales Políticas Contables, continuación 
(iv) Activos no financieros 

En cada fecha de presentación, la Compañía revisa los importes en libros de sus 
activos financieros (distintos de propiedades de inversión e inventarios) para 
determinar si existe algún indicio de deterioro. Si existen tales Indicios, enlonces se 
estima el importe recuperable del activo. 

Para propósilos de evaluación del deterioro. los aclívos son agrupados en la 
Compañia de activos más pequeflo que genera entradas de efectivo a partir de su 
uso continuo que son, en buena medida, independientes de las entradas de efectivo 
derivadas de otros aclivos o unidades generadoras de efectivo. 

El importe recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor 
valor entre su valor en uso y su valor razonable, menos los costos de venta. El valor 
en uso se basa en los flujos de efectivo futuros estimados a su valor presente 
usando una tasa de descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones 
actuales del mercado sobre el valor temporal del dinero y los riesgos específicos 
que puede tener en el activo o la unidad generadora de efectivo. 

Se reconoce una pérdida por deterioro si el importe en libros de un activo o unidad 
generadora de efectivo excede su importe recuperable. 

(/) Cuentas por pagar 
Las cuentas por pagar no devengan intereses y se presentan a costo amortizado 

(m) Anticipos recibidos de clientes 
Los anticipos recibidos de clientes consisten en abonos recibidos por los promitentes 
compradores según los términos y condiciones pactados en la firma del contrato 
promesa de compra-venta. No devengan intereses y se presentan a su valor nominal. 

(n) Cuotas y depósitos de garantla recibidos 
Las cuotas consisten en pagos adelantados para el manlenimiento del club de golf y los 
depósitos de garantía recibidos. Son un fondo permanente para sufragar cualquier 
costo o gasto en el que tenga que incurrir la Compañia, por razones de posibles daños 
y perjuicios que ocasione tanto el miembro como sus familiares e invitados durante el 
uso de las instalaciones del club. El depósito de garantia se hará de acuerdo a los 
términos y condiciones establecidos en el contrato del club de golf. Las cuotas y 
depósitos de garantías recibidos no generan intereses y se presentan a su costo 
amortizado. Las cuotas se amortizan bajo el método de linea recta conforme se 
devengan. 

(o) Provisiones 
Cuando la Compaí'lia líene una obligación presente como resultado de un evento 
pasado, que probablemente resulte en la salida de recursos económicos y que pueda 
ser estimada razonablemente, se reconoce una provisión. 

Provisiones para costos 
Para la determinación del reconocimiento de los ingresos por ventas de terrenos 
urbanizados, conforme los diversos proyectos de la Compal\la, se reconocen 
provisiones determinadas por ingenieros de la Compaf\ia sobre los costos aún por 
incurrir en proyectos en proceso de venta. 
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(4) Resumen de las Principales Políticas Contables, continuación 
Provisiones laborales 
El Código de Trabajo establece en la legislación laboral panamefla el reconocimiento 
de una prima de antigüedad de servicios. Para tal fin. la Compañía ha establecido una 
provisión, la cual se calcula sobre la base de una semana de indemnización por cada 
aí'\o de trabajo. que equivale al1.92% sobre los salarios pagados en el año. 

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece la obligación de los empleadores a 
constituir un fondo de cesantía para pagar a los empleados la prima de antigüedad y la 
indemnización por despido injustificado que establece el Código de Trabajo. Este fondo 
deberá constituirse con base en la cuota parte relativa a la prima de antigüedad y el 5% 
de la cuota parte mensual de la indemnización. 

(p) Bonos por pagar y financiamientos con instituciones financieras 
Los bonos emitidos están registrados a costo amortizado, ajustado por los costos de 
emisión y primas recibidas, los cuales se amortizan durante la vida de los 
bonos. Cualquier diferencia entre el producto neto de los costos de transacción y el 
valor de redención es reconocida en resultados durante el periodo del financiamiento. 

Los financiamientos con instituciones financieras por pagar que devengan intereses son 
registrados cuando se reciben, neto de los costos directos de originación. Los cargos 
financieros son registrados sobre la base de tasa de interés efectiva. 

Tasa de interés efectiva 
La tasa de interés efectiva se calcula, estimando los flujos futuros de efectivo 
considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero (por ejemplo, 
opciones de prepago) pero no considera las pérdidas futuras de crédito. 

El cálculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre las partes 
del contrato que son parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de 
transacción y cualquier otra prima o descuentos. Los costos de transacción son los 
costos de originación, directamente atribuibles a la adquisición, emisión o disposición 
de un activo o pasivo. 

(q) Capital en Acciones 
La Compañía clasifica un instrumento de capital como pasivo o patrimonio de acuerdo a 
la sustancia y términos contractuales del instrumento. Un instrumento de patrimonio es 
cualquier contrato que ponga de manifiesto una participación residual en los activos de 
una entidad, después de deducir todos sus pasivos. 

(r) Reconocimiento de ingresos 
Política aplicable a partir del 1 de enero de 2018 

Inicialmente, la compañia ha aplicado la NIIF 15 al 1 de enero de 2018. En la Nota 3(8) 
se presenta información sobre las políticas contables del Grupo para los contratos con 
clientes y el efecto de la aplicación inicial de la NIIF 15. 
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(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuación 
Política aplicable antes del 1 de enero de 2018 
Lotes y viviendas 
Los ingresos por venta de terrenos para uso residencial y comercial, y de viviendas 
nuevas son reconocidos cuando se han transferido al comprador los riesgos y 
beneficios, de tipo significativo, derivados de la propiedad de los bienes, una vez que se 
haya cumplido con los siguientes requisitos: 

• La firma del contrato de compra-venta. 
• Pago del abono inicial o cancelación. 
• Carta de compromiso bancario emitida por el saldo remanente de la deuda. 
• Entrega de la unidad inmobiliaria. 

La inscripción de las escrituras públicas de venta no se considera que afecte la 
transferencia de los riesgos y beneficios al comprador. considerando que la Compañia 
se obliga, a partir de la firma del contrato de compraventa, a completar oportunamente 
ese proceso de inscripción. 

Cuotas de mantenimiento y membresla 
Los ingresos del club de golf son reconocidos cuando se ha suscrito un conlrato de 
membresla que otorga un derecho de uso y cuando el resultado de una transacción 
suponga que la Compañia reciba los beneficios económicos derivados de la operación. 

Hospedajes, alimentos y bebidas 
Los ingresos por hospedaje, llamadas telefónicas. alimentos y bebidas son reconocidos 
en el estado de resultados en la medida en que cada servicio es prestado y aceptado 
por el cliente. 

(s) Impuesto sobre la renta 
(i) Impuesto corriente 

El impuesto corriente es el impuesto esperado a pagar sobre la renta gravable para 
el ano, utilizando las tasas vigentes a la fecha de reporte y cualquier otro ajuste 
sobre el impuesto a pagar con respecto a años anteriores. 

Los activos y pasivos por impuestos corrientes se compensan sólo si corresponden 
a un mismo contribuyente y en una misma jurisdicción. 

(ii) lmpues/o diferido 
El impuesto sobre la renta diferido representa el monlo de impuestos por pagar y/o 
por cobrar en anos futuros, que resulta de diferencias temporales entre los saldos 
financieros de activos y pasivos y los saldos para propósitos impositivos, utilizando 
las tasas impositivas a la fecha de reporte, asl como las pérdidas fiscales 
acumuladas y los créditos fiscales no utilizados. Estas diferencias temporales se 
esperan reversar en fechas futuras. Si se determina que el activo de impuesto 
diferido no se podrá realizar en años futuros. éste seria reducido total o 
parcialmente. 

(t) Utilidad neta por acción común 
La utilidad neta por acción común mide el desempel\o de la Compal\la sobre el periodo 
reportado y la misma se calcula dividiendo la utilidad neta disponible para los 
accionistas comunes entre la cantidad promedio ponderada de acciones comunes en 
circulación durante el año. 
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Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(4) Resumen de las Principales Polftlca.s Contables, continuación 
(u) Información de segmento 

Un segmento de negocio es un componente de la Companla, cuyos resultados 
operativos son revisados regularmente por la Administración para la toma de 
decisiones acerca de los recursos que serán asignados al segmento y evaluar asl su 
desempeí'lo, y para el cual se tiene disponible información financiera para este 
propósito. 

(v) Nuevas Normas Internacionales de Información Financiera (NJJF) 
A la fecha de presentación, existen NIIF no adoptadas que aún no han sido aplicadas 
en su preparación: 

(i) NIIF 16 Arrendamientos 
La NIIF 16 Arrendamientos entrará en vigor a partir del 1 de enero de 2019. La NIIF 
16 reemplaza la norma actual NIC 17 Arrendamientos; la CINIIF 4 Determinación de 
si un Acuerdo contiene un Arrendamiento; la SIC-15 Arrendamientos Operativos -
Incentivos y la SIC-27 Evaluación de la Esencia de las Transacciones que adoptan 
la Forma Legal de un Arrendamiento. 

La NIIF 16 cambia la forma de contabilizar el arrendamiento para los arrendatarios, 
utilizando un modelo único para contabilizar dichas transacciones. Este modelo 
único determina que un arrendatario debe reconocer un activo por derecho de uso, 
que representa su derecho a usar el activo subyacente, y un pasivo por 
arrendamiento, que representa su obligación de realizar pagos futuros de 
arrendamiento. 

La norma incluye exenciones para su aplicación para arrendamientos a corto plazo 
y arrendamientos en los que el activo subyacente es de bajo valor. 

La contabilidad del arrendador sigue siendo similar a la establecida en la NIC 17, es 
decir. los arrendadores continúan clasificando los arrendamientos como financieros 
u operativos. 

A la fecha de presentación, el Grupo no ha realizado la evaluación del impacto de 
esta norma. 

(ii) Otras normas 
No se espera que las siguientes normas e interpretaciones modificadas tengan un 
impacto significativo sobre los estados financieros del Grupo: 

CINIIF 23 Incertidumbre sobre Tratamientos de Impuesto a las Ganancias. 
Caracterlsticas de Pago Anticipado con Compensación Negativa (Modificaciones 
a la NIIF 9). 
Participaciones de Largo Plazo en Asociadas y Negocios Conjuntos 
(Modificaciones a la NlC 28). 
Modificación, Reducción o Liquidación de un Plan (Modificaciones a la NIC 19). 
Mejoras Anuales a las Normas NIIF, Ciclo 2015-2017 · diversas normas. 
Modificaciones a Referencias al Marco Conceptual en las NIIF. 
NIIF 17 Contratos de Seguros 
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(5) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas 
En el curso normal de sus actividades, la Compaliia efectúa transacciones con partes 
relacionadas, incluyendo ejecutivos principales y directores. 

Los principales saldos y transacciones con partes relacionadas se presentan a continuación: 

Activos: 
Cuentas por cobrar 

Pasivos: 
Anticipos recibidos de clientes 
Cuentas por pagar 

Ingresos: 
Ventas de lotes urbanizados y viviendas 

Costos de ventas y operaciones: 
Costos de ventas de lotes urbanizados y viviendas 

Gastos: 
Administrativos y generales 
Mercadeo 

Directores y personal clave 
Honorarios profesionales, capitalizados en 

construcciones en proceso 
Salarios y bonificaciones a corto plazo de ejecutivos. 

capitalizados en construcciones en proceso 

2 176 995 

787,712 
540.449 

1.32§ 161 

o 

157,282 
304, 144 
461 426 

13,642.052 

3.769.089 
17411 141 

214 28.8 

2,134,752 
103.371 

2 238 123 

8 299 557 

3966 681 

1.282,505 
1,192,061 
2 474 566 

11,835,241 

3,352,080 
15 187 321 

No se han reconocido provisiones por deterioro de activos financieros con partes 
relacionadas. 

No se otorgan beneficios a largo plazo a los ejecutivos de la Compañía. 

(6) Efectivo y Depósitos en Bancos 
El efectivo y depós~os en bancos se detallan a continuación: 

Efectivo en caja 
Cuentas corrientes 
Cuentas de ahorros 

Totales de efectivo y depósitos en bancos 
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37,100 
1,271,764 

573,653 
.1.882 5J7 

14,257 
1,678,115 
1.437,748 
3 130 120 
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(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(7) Cuentas por Cobrar 
Las cuentas por cobrar se detallan como sigue: 

Clientes 
Accionistas y partes relacionadas 
Otras 
Totales 

De 1 a 30 dias 
De 31 a 60 dias 
De 61 a 90 dias 
De 91 a 120 días 
Más de 121 dias 
Totales 

2018 2017 

1.669,055 3.336,443 
2.176,995 214,266 

955.567 1,347,~23 
:4.821 6.31 4 900 254 

1.167.466 166,006 
277,960 305,867 

3,085.521 3,816,601 
221 ,836 381,791 

68,832 229,989 
4 821 637 ~ !l!lQ '~~ 

Las cuentas por cobrar a clíentes por ventas de lotes y viviendas terminadas están 
respaldadas con cartas de promesa bancarias, por lo que mitiga su riesgo de recuperación, 
en la medida en que los bancos realicen los desembolsos de los respectivos préstamos 
hipotecarios para los clientes. 

La emisión de los bonos de la Serie B y C están respaldadas por una cesión suspensiva e 
irrevocable, de las cuentas por cobrar que suman B/.4,792,357 (2017: B/.4,900,254) 
derivadas de contratos de promesa de compraventa o contratos de compraventa. presentes y 
futuros, celebrados por la Compania, todos relacionados al Proyecto Residencial Santa Maria 
Golf & Country Club como garantia de las Series By C. (véase la nota 9). 

(8) Anticipos a Proveedores 
La Compania ha efectuado pagos anticipados a proveedores por 8/ .7,215,446 (2017: 
B/. 12,307,636) en concepto de compras de bienes y servicios requeridos para la construcción 
del proyecto Santa Maria Golf & Country Club y serán amortizados en el momento en que se 
reciban los bienes o servicios respectivos. 
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(9) Inventarlo de Lotes Urbanizados para la Venta 
Un detalle del Inventario de lotes urbanizados para la venta por proyecto, se presenta a 
continuación: 

Santa María Court 
Península Estate 
The Crescent 
Parcela MD1 
The Grove 
Fairway Estates SF1 
Santa Maria Business District 
Parcela HD1 
Parcela MD7 
lsland Estates 
F airway Es tates SF2 
Totales 

29,642,524 
18,372,068 
15,245,949 
12,685,218 
8,863,666 
7,021,657 
4,363,614 
3,462,778 
1,928,549 
1,649,029 
1,331,745 

104 56§ 797 

o 
20,681,634 

461,396 
12,685,218 

o 
14,727,536 
4,363,614 
3.462,778 
1,928,549 
1,649,029 
2,919.691 

62 879 445 

El inventario está compuesto de lotes urbanizados disponibles para la venta o que aún no 
han completado el proceso para ser reconocidos como ventas. 

Los terrenos de la parcela MD1 que suman B/.12,685,218 (2017: 8/.12,685,218) están 
garantizando con primera hipoteca y anticresis. los bonos corporativos de la serie B y las 
serie C (véase la nota 20). 

(10) Terrenos en Desarrollo Urbanístico 
Los terrenos están compuestos por fincas, tal como se indica a continuación: 

Finca No. 

PH 416,295 
277,664 
438,347 

30,123,365 
277,665 
252,706 
294,260 
250,338 
250,332 

2018 
Dimensiones 

289,140.20 Mis. 2 
33,489.38 Mts. 2 
45,920.93 Mts. 2 
6,493.80 Mis. 2 

56,548.72 Mis. 2 
46.238.05 Mis. 2 
22.216 19 Mis. 2 
13,021.41 Mis. 2 
12,544.00 Mts. 2 

Total 
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Valor en Libros 

67,193,242 
7,251,509 
2,862,934 
1,346,393 
1,102,518 

924,760 
399.891 
182,951 
176,244 

8J.44.0.4$2 
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(10) Terrenos en Desarrollo Urbanistico, continuación 

Finca No. 

PH 416,295 
277,655 
277,664 
277,659 
277 ,665 
252,706 
438,347 
397,325 
294,260 
397,326 
250,332 

30,123,365 
438.348 

2017 
Dimensiones 

266.123.33 Mts. 2 
86,185.33 Mts. 2 
33,489.38 Mts. 2 
50,709.20 Mts. 2 
56,548.72 Mts. 2 
46,238.05 Mts. 2 
45,920.93 Mts. 2 
16,523.31 Mts. 2 
22,216.19 Mts. 2 
7,529.82 Mts. 2 

12,544.00 Mts. 2 
6,493.80 Mts. 2 
3,585.91 Mts. 2 

Total 

Valor en Libros 

3,625,360 
2,057,244 
1,461,477 
1,318,439 
1,102,700 

924,760 
566,664 
563,033 
399,891 
224,641 
176,243 
170,462 

64.546 
12 83841 1 

Durante el año 2017, la Compañia trasfirió a la cuenta de inversión en cancha de golf 
8/.10,524,175, correspondiente a los terrenos donde se encuentra construida la cancha de 
golf ya que durante ese año se terminaron todos los trabajos sobre esos terrenos: 

Finca No. 

30,124,594 
397,327 

30,125,229 
407,055 

30,124,596 
405,108 

30,123,301 

Dimensiones 

108,982.67 Mis. 2 
157,540.40 Mis. 2 

52,124.48 Mis. 2 
68,784.98 Mts. 2 
47,292.41 Mis. 2 
31,604.69 Mts. 2 
13,057.77 Mis. 2 

Total 

Valor en Libros 

2,660,795 
2,835,727 
1,367,225 
1,307,602 
1.241 ,426 

568,895 
342.505 

l 0.524 175 

Para el año 2018, la Compañía no realizó ninguna transferencia a la cuenta de inversión en 
la cancha de golf. 

Los terrenos en desarrollo urbanístico que suman 8/.81,440,442 (2017: 8/.12,838,4 11) están 
garantizando con primera hipoteca y anticresis, los bonos corporativos de la Serie A (véase la 
nota 20). 
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(11 ) Construcciones en Proceso 
El detalle de construcciones en proceso para el 2017 es el siguiente: 

Costos de urbanización 
Intereses y cargos bancarios 
Costos administrativos y operacionales 
Planos y estudios 
Obras inducidas de infraestructura 
Total, de construcciones en proceso 
Menos: Transferencia a obras terminadas 

Transferencia a propiedades de inversión 
Transferencia a obras en desarrollo 

Total, construcciones en proceso 

2018 

354,241.592 
74,870,177 
67,464,645 
27,696,385 

500,605 
524,773,404 

(348,468,949) 
(99, 763,937) 
(71 .616.387) 

4 924 131 

2017 

309,935,726 
62,706,699 
6 1,288,528 
26,738.932 

500.605 
461 ,170,490 

(211 ,879,259) 
o 
o 

249 291 231 

El importe de los costos por préstamos capitalizados durante el período 2018 fue de 
8/. 12,171,618 (2017: 8/.8,030,010). 

La tasa de capitalización utilizada para determinar el importe de los costos por préstamos 
susceptibles de capitalización se detalla en la nota 19 y 20. 

A la fecha de reporte, el proyecto que se encuentra registrado como construcciones en 
proceso corresponde al Country Club por 8/.4,924,131. 

Durante el año 2018, la Compal'lla trasfirió costos, producto de la culminación de trabajos en 
mejoras y costos asociados a productos de obras terminadas en inventario por 
81.87,701 ,090, a obras de propiedades de inversión por 8/.99,763,937. obra de inversión en 
hotel por 81.52,970,552, a terrenos en vlas de desarrollo por 81.71 ,616,387. 

Para el año 2017 los proyectos que se encuentran registrados en construcciones en proceso 
se detallan a continuación: 

Santa Maria Court 
TheWoods 
Santa Maria Village Center 
The Grove 
Hotel Santa Maria 
Parcela HD·2 (Noreste) 
Parcela MD·2 + M0-4 (Noreste) 
Country Club (Noreste) 
Country Club (Sureste) 
Parcela HD-3 (Sureste) 
Penlnsula Estates ES·S 
Parcela MD-5 (Noreste) 
Parcela MD-3 (Noreste) 
Parcela HD·1 Ed1fiao (Sureste) 
Parcela H0-6 (Noreste) 
Parcela HD-5 (Suroeste) 
Totales 
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WL 

39,350.01 3 
31,075,608 

5,789,991 
41,625,375 
41,840.074 
16,820,957 
14,006,120 
12,962,918 
3,908,046 

10,614,551 
9,922,666 
7,647,537 
7,391,959 
2,014,102 
2.211,235 
2110079 

2.49.291 231 



IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(1 2) Maquinaria, Mobiliario, Equipo y Mejoras 
La maquinaria, mobiliario. equipo y mejoras se detalla a continuación: 

2018 
Mobiliario y 

Maguinaria Eguipo 
Costo: 

Al inicio del año 3,381,316 847,146 
Compras 608 003 33,382 
Al final del a~o 3989m 880 528 

Depreciación acumulada: 
Al inicio del año 2,829.404 618.592 
Gasto del año 385 842 84 960 
Al final del año 3 215 246 703 552 

Saldo neto 774 073 176 976 

2017 
Mobiliario y 

Maguinaria Equipo 
Costo: 

Al inicio del año 3,194,235 766,632 
Compras 211,081 80,514 
Descartes (24,000) o 
Al final del año 3 381 316 847 146 

Depreciación acumulada: 
Al inicio del año 2,607,907 543,697 
Gasto del af\o 245,497 74,895 
Descartes (24,000) o 
Al final del año 2 829 404 618,592 

Saldo neto 551 912 228 554 

(13) Propiedades de Inversión 
El detalle de las propiedades de inversión, es el siguiente: 

PH 416295 
277,648 
277,646 
250,332 

Finca No. 

250,332, 277,637, 250,339 
250,332, 277,637, 250,339 y 294,259 
406,667 
Totales 

Dimensiones 

119,916 Mts.2 
84,802 Mts.2 
46,057 Mts.2 
24,472 Mts.2 
70,097 Mts.2 

130,783 Mts.2 
9,677 Mts.2 

Mejoras Total 

2,040,692 6,269.154 
o 641 385 

2,040.692 6,910.53.9 

303,519 3,751,515 
74,522 545,324 

378 041 4 296,!,!39 
l ¡¡¡¡;¡ !l:il ;¡,§J3,ZQO 

Mejora§ I2.!ill 

917,103 4,877,970 
1,123,589 1,415.184 

o {24,QOO) 
2 040 692 6 269 154 

270,847 3,422,451 
32,672 353,064 

o {24 QQQ) 
303,519 3,7[2].[215 

l zaz na 2 SlZ g3~ 

Valor en Libros 
2018 2017 

27.257,745 
26,889,286 
24,874,965 
15,575,805 
8,244,477 
1,664,216 
4.249 555 

108,756 049 

2,219,647 
1,569,685 

852,518 
452,981 

1,297,496 
2,420,793 

178,992 
8992112 

Las propiedades de inversión están conformadas por lotes de terrenos que la Compañía no 
tiene la intención de vender en un corto plazo. 
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(13) Propiedades de Inversión, continuación 
La Compañia recibió informes de inspección y avalúo de esos terrenos de fechas 28 de 
septiembre de 2018 y 9 de octubre de 2018, preparados por peritos valuadores 
independientes e idóneos, donde se presenta un valor estimado del mercado actual de esos 
terrenos por B/.425,670,000. 

(14) Inversión en Cancha de Golf 
En el año 2013, la Compañía inició operaciones en los primeros nueve (9) hoyos de 18 hoyos 
que consta la cancha de golf, y cuya inversión tiene un valor razonable asignado de 
B/.4,000,000. En septiembre de 2014, la Compañia inició operaciones en los nueve (9) hoyos 
restantes de la cancha de golf, cuya inversión tiene un valor razonable asignado de 
B/.3,800,000. El exceso del costo de la inversión en cancha de golf sobre su valor razonable 
fue asignado a construcciones en proceso (véase la nota 11). 

La cancha de golf está compuesta de costos no depreciables y costos depreciables, 
detallados a continuación: 

Costo: 
Al inicio del año 

Depreciación acumulada: 
Al inicio del año 
Gasto del al'lo 
Al final del al'lo 
Saldo neto 

Costo: 
Al inicio del año 
Reclasificación que 

proviene del rubro de 
terreno en desarrollo 
urbanfstoco 

Al final del al'lo 

Depreciación acumulada: 
Al inicio del ano 
Gasto del año 
Al final del año 
Saldo neto 

Terrenos no 
deprecia bies 

10 524 175 

o 
o 
Q 

10 524 175 

Terrenos no 
depreclables 

o 

1Q,~Z~.1z~ 
10.524 175 

o 

º Q 
J.Q.~2~.ns 

2018 

Mejoras 
No depreciables Deprecia bies !.2.\!! 

331 063 .L468 937 la.324 175 

o (1,282,660) (1 ,282,660) 
Q (308.217} G!Q!I, Z lZl 
Q (1 590 8n} ( 1 ~l!Q !!ZZl 

331,063 5 878 060 16 733 298 

2017 
Mejoras 

No deprecia bies Oepreciables Total 

331,063 7,468,937 7.800,000 

Q o 10 524, 1 7~ 
331.!!63 7 4§8.931 18 324 175 

o (974,444) (974,444) 
Q (308 216} G.lQ!l,,1§J 
Q (1 282.660} (1 ,;¡§;¡,§§Q) 

.-33íW §,Jª6.2Zl .1Z.ll~l Sl~ 

La Compañia considera como costos no depreclables los siguientes conceptos: terrenos, 
disello, movimiento de tierra. elementos desarrollados en el campo de golf, paisajismo, 
vivero y césped; y como coslos depreciables: drenajes, irrigación, senderos, 
edificaciones, cerca de ciclones y sistemas eléctricos. 
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(23) Acciones Comunes y Utllídad Neta por Acción Común, continuación 
Utilidad Neta por Acción Común 
La utilidad neta por acción se calcula dividiendo la utilidad neta, que pertenece en su 
totalidad a los accionistas comunes, entre el número promedio ponderado de acciones en 
circulación durante el al'lo, así: 

Utilidad neta 
Acciones comunes emitidas y en circulación 
Utilidad neta por acción común 

46 

12 809 380 
2 846_4 53 

4 50 

23 519 417 
2846 453 

8 26 
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(24) Ingresos de las Actividades Ordinarias, continuación 
El efecto de la aplicación inicial de la NIIF 15 sobre el ingreso de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes del Grupo 
se describe en la Nota 3(8). Debido al método de transición escogido para aplicar la NIIF 15, no se ha reexpresado la información 
comparativa para reflejar los nuevos requerimientos. 

comusw 
Une~ d.-p~ 

¡m mi ¡m 2017 2018 1211. ¡m ¡g.u W1 mi 
Ventas de 101es y YMendls o o 67."59.76.4 58.903.832 o o o o o o 
Cuo;as y membresias o o o o 2.487,626 2:.349.19' o o o o 
Hospedotje o o o o o o 1,787,399 o o o 
Venta de alimemos y bebidas o o o o o o 3,478,934 o o o - ____Q ____¡¡ ____Q ____Q ~ ____¡¡ ~ --ll 

--D ____¡¡ 62 ·~·164 :uBil26 ~ 5J50.900 _ o ~~58 -ll 
Oportunidad del r.eonoclmltnto 
de ingreao& 

En un momento de1tlmlnado dtl bempo o o 67,<459,7$4 58,903,832 o o 5;,264,333 o o o 
A b largo del tiempo ____Q ____¡¡ o o ~ ~ ~ ____¡¡ ~ --ll 

-1! -!! 6Z..459764 58903832 b.48l,626 ~ ~ ____¡¡ ~ -.11 

(B) Saldos de contrato 
La siguiente tabla provee Información acerca de los pasivos de contratos provenientes de contratos con clientes. 

Anticipos recibidos de clientes 
Cuotas recibidas por adelantado 
Total 

2018 2017 

51 ,999,820 
10.380.287 
62 380 107 

57,481,697 
9.377.320 

66 859 017 

¡m mz 
87,4$!1,7&1 58903.832 
2. .. 7.828 2.349, HH 
1,717,399 o 
3.478,134 o 
JZ§m 

78 _278 _~ ~1 253.0?6 

72,724,097 58 903,832 
~ ~~ ~l2 2 3<119 194 

ZB VAti4B ~026 

La Compallfa firma contratos de compra venta de lotes y viviendas y membresias del Country Club, los cuales se contabilizan bajo el 
rubro de anticipos recibidos de clientes y cuotas y depósito de garantía recibidos de clientes hasta el momento en que se perfeccione 
el ingreso. 
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(24) Ingresos de las Actividades Ordinarias, continuación 
Los cambios en los pasivos de contrato durante el año son los siguientes: 

Saldo inicial 
Ajuste por adopción N 11 F 15 
Depósitos recibidos e incrementos 
Ingresos reconocidos 
Devoluciones 

2018 

66,859,017 
23,858 

66,690,914 
(69,506,473) 

(1 .720.489) 
62 346.827 Saldo al f inal 

(C) Obl igaciones de desempetio y politicas de reconocimiento de ingresos 
Los ingresos se miden con base en la contraprestación especificada en un contrato con 
un cliente. La Compaí\ia reconoce los ingresos cuando transfiere el control sobre un bien 
o servicio a un cliente. 

La siguiente tabla presenta información sobre la naturaleza y la oportunidad de la 
satisfacción de las obligaciones de desempeí\o en contratos con clientes, incluyendo 
términos de pago significativos. y las correspondientes políticas de reconocimiento de 
ingresos, para los ingresos reconocidos por la Compañia. 

Naturaleza y oportunidad d e la 
satisfacción de las 

Tipo do obllgaclonos do dcscmperao. 
producto incluyendo términos de pago 
o servicio sionificativos 

Lotes y Los ingresos por venta de lotes y 
viviendas de viviendas es reconocido 

cuando el control sobre el bien 
ha sido transferido al cliente, lo 
cual se considera que es en un 
moménlo del !lempo, cuando el 
clienle ha lomado posesión de la 
unidad. 

La Compar.la paga comisiones 
por ventas al momento de 
obtenerlas: estas comisiones so-n 
evaluadas si fueron incurridas 
para obtener los contratos. Para 
las comisiones por ventas las 
cuales se espera que el lngréso 
relacionado sea reconocido en 
un periodo mayor a un afio, la 
comisión es capitalizada como 
otros aclivos {activo no co<rienlé) 
y amorllzado én el momenlo que 
se reconoce el i~reso 
relacionado. 

Roconoclmlonto de 
ingresos bajo la N IIF 1 S 
{aplicablé a partir '!.!11 

de enero de 20181 

Los ingresos por venia 
ele unldadéS dé vlvléndas 
se reconocen sobre la 
base del método de 
acumulación. Siempre y 
cuando los clientes 
cumplan los requisitos 
siguientes: 

La firma de contrato 
de compraventa. 
Carta de 
compromiso 
bancario emitida por 
el saldo remanente 
de la deuda. 
El pago del abono 
inicial 
Entr&ga de la unidad 
Inmobiliaria. 
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Reconocimiento de ingresos bajo la 
NIC 18 (apllcablé anté~ dél 1 dé 

énérO dé 20181 

Los ingresos por venta dé térrenos 
para uso residencial y comercial, y de 
viviendas nuevas son teconocldos 
cuando se han transferido al 
comprador los liésgos y bénéficios. dé 
tipo significativo, derivados de la 
propiedad de los bienes, una vez que 
se haya cumplido con los sigulénlés 
requls"os: 

• La firma del contrato de compra~ 
venta. 

~ Abono o cancetación. 
~ Carta de compromiso bancaño 

emitida por el saldo remanente de la 
deuda. 

La Inscripción de las escrituras 
públicas de venta no se considera que 
afecte la transferencia de los riesgos y 
beneficios al comprador. considerando 
que la Compañía se obliga. a partir de 
la firma del contrato de compraventa, a 
completar oportunamente ese proceso 
de insClioción. 
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(24) Ingresos de actividades ordinarias, continuación 

Naturaleza y oportunidad 
de la satisfacción do las 

obligaciones de 
Tipo de desempeno. Incluyendo Reconocimiento de ingresos 

producto o términos de pago bajo la NIIF 15 (aplicable a
81 servicio sianificativos partir del 1 de enero de 2018 

Los ingresos por cuotas de 
Cuotas de Las facturas por las cuotas mantenimiento son reconocidos 
mantenimiento de mantenimiento se emiten cuando Sé ha otorgado el 
y membresia mensualmente, usualmente derecllo de uso de la cancha de 

son pagaderas a 15 di as, y golf y sus amenidades y el 
las facturas por membresia ingreso puede ser medido con 
se emiten a la firma del f iabilidad. 
contrato de membresla que 
otorga un derecho de uso de Los ingresos por membresfa son 
la cancha de golf y sus reconocidos cuando se ha 
amenidades. suscrito un contrato de 

membresia que otorga un 
derecho de uso. 

Hospedaje. Las facturas por el hospedaje Los ingresos por los servicios de 
alimentos y o venta de alimentos y lloteleria y venta de alimentos y 
bebidas bebidas se emiten una vez bebidas son reconocidos cuando 

brindado el servicio o se ha prestado el servicio al 
entregado el bien y son cliente y et ingreso puede ser 
pagaderas a su presentación medido con fiabilidad. 
sí el cliente es un Individuo y 
pagaderas a 30 dlas si es un 
cltente coroorativo. 

Servicios de Las facturas por el servicio de Los Ingresos por servicio de 
mantenimiento mantenimiento de éreas mantenimiento de áreas verdes 
de áreas verdes se presentan y jardines son reconocidos 
verdes mensualmente son cuando se ha prestado el 

pagaderas a 30 días. servicio al cliente y el ingreso 
puede ser medido con fiabilidad. 
Los servicios por cobrar se 
mantienen como parte de las 
cuentas por cobrar en el estado 
consolidado de situación 
fl l\8nciera. 

Reconocimiento de 
ingresos bajo la NIC 18 
(aplicable antes del1 de 

enero de 20181 

l os ingresos del club de goH 
se reconocian cuando se ha 
suscrito un conttato de 
membresía que otorga un 
derecho de uso y cuando el 
resultado de una transacción 
suponga que la Companla 
recíba los beneficios 
e<:onOmlcos derivados de la 
operación. 

Los ingresos por los 
seNícios de hotelerla y venta 
de alimentos y bebidas se 
reconocían en los resultados 
cuando los servicios son 
prestados al cltente y el 
ingreso puede ser medtdo 
con fiabilidad. 

Los ingresos por servicio de 
mantenimiento de áreas 
Vefdes y jardines son 
reconocidos cuando se ha 
prestado el servicio al cliente 
y el ingreso puede ser 
medido con fiabilidad. 

(D) Asignación del precio de la transacción a las obligaciones de desempeño 
pendientes 
La Compañia ha suscrito contratos promesas de compraventa sobre lotes y viviendas del 
proyecto residencial Santa Maria Golf & Country Club y de lotes para usos 
comerciales/industriales por la suma total de B/.11 7,888,534 (2017: B/.185,083,580). 

La siguiente tabla incluye los ingresos esperados a ser reconocidos en el futuro 
relacionados a las obligaciones de desempeño no satisfechas (o parcialmente 
satisfechas) a la fecha del reporte. 

2019 2020 2021 y más IQ.W 

Lote 5,867,163 o 2,625,708 8,492,871 
Casa 59,152.020 20,635,049 1.602,416 81,389,486 
Apartamento 28 006 177 o Q 28,006177 
Totales .9.3 025 36.1 2Q !l~~ Q~¡¡ 4228.1~ 1lZ 888 534 
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(24) Ingresos de actividades ordinarias, continuac ión 
(E) Activos reconocidos por costos de obtener contratos 

La Administración espera que los gastos de comisión pagados a agentes como resultado 
de obtener los contratos por venta de lotes y viviendas son recuperables. La Compañía 
por lo tanto ha capitalizado costos de contrato por B/.388,740 al 31 de diciembre de 2018. 
En el periodo anterior estos gastos fueron reconocidos como gastos de mercadeo cuando 
fueron incurridos. 

El costo capitalizado es amortizado cuando el ingreso relacionado es reconocido. No se 
han identificado deterioros en relación a estos costos. 

Aplicando las soluciones prácticas de la NIIF 15, la Compañia reconoce los costos de 
obtener contratos como un gasto cuando son incurridos, si el periodo de amortización del 
activo que se hubiese reconocido de otro modo es a un año o menos. 

(25) Gastos Administrativos y Generales 
Los gastos administrativos y generales se detallan así: 

Salarios 
Depreciación (ver nota 12, 14 y 15} 
Materiales y suministros 
Servicios públicos 
Seguridad 
Mantenimiento de oficina 
Honorarios profesionales 
1m puestos, distintos de renta 
Servicios administrativos 
Mantenimiento general 
Transporte 
Comunicación y teléfono 
Primas por seguros 
Útiles de oficina 
Comestibles e insumes 
Combustibles y lubricantes 
Viajes y viáticos 
Amortización del programa SAP (ver nota 16} 
Regallas y donaciones 
Otros 
Totales 
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4,298,887 
2,228,541 

817,685 
762,367 
474,884 
419,889 
389,180 
355,036 
293,850 
272,635 
260,330 
229,425 
191,119 
140,623 
11 3,859 
52,956 
28,213 
10,943 

1,294 
4 012 

11 345 728 

2,457,853 
661 ,280 

88,055 
364,248 
493,145 
109,982 
206,483 
125,012 
324,146 
316,196 
98,748 
38,802 

103,621 
94,436 
72,890 

110,813 
38,705 

8,639 
985 

78 964 
5 793 003 
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(26) Gastos de Mercadeo 
Los gastos de mercadeo se detallan asr: 

Publicidad 
Promoción 
Comisiones por ventas 
Papelerla - impresos y olros 
letreros y vallas 
Estudio de mercadeo 
Totales 

(27) Gasto financiero 
los gaslos financieros se detallan asl: 

Intereses 
Comisiones bancarias 
Totales 

(28) Impuesto sobre la Renta 

2018 2017 

758,281 592,717 
382,775 465,665 
285,848 805,090 
61,761 3,361 
28,619 o 
13,300 5,§20 

J~3Q 584 l azz ~'a 

2018 2017 

1,723,259 o 
152,949 47,7:¡2 

J 8Z6 2Q~ ~z z~2 

las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compalllas constituidas en la República 
de Panamá están sujetas a revisión por parte de las autoridades fiscales hasta por los 
últimos tres al\os, desde la fecha de presentación de la forma de declaración sobre 
impuestos, Incluyendo el arlo terminado el 31 de diciembre de 2018, de acuerdo a 
regulaciones fiscales vigentes. 

Según el Código Fiscal las personas jurídicas que sean contribuyentes en la República de 
Panamá, deben pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del veinticinco por ciento (25%) 
sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método 
tradicional establecido en el Titulo 1 del libro Cuarto del Código Fiscal, o (2) la renta neta 
gravable que resulte de deducir. del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto 
treinta y tres por ciento (95.33%) de dicho total de ingresos gravables (Método de Cálculo 
Aijerno de Impuesto sobre la Renta - CAIR). 

La Compal\la presentó ante la Autoridad Nacional de Ingresos Públicos (ANIP) la solicitud 
para la no aplicación del CAIRel 7 de mayo de 2013, y fue aprobada mediante Resolución 
No.201-9068 del 24 de julio de 2013. Se le concedió a la Compallía autorización para que 
determinará su impuesto sobre la renta utilizando el método tradicional. para los periodos 
fiscales terminados en el2013, 2014,2015 y 2016. 

De conformidad con el articulo 701 del Código Fiscal, para los efectos del cómputo del 
impuesto sobre la renta por enajenación de bienes inmuebles (en este caso, por venta de 
viviendas nuevas), la renta gravable será la diferencia entre el valor real de venta y la suma 
del costo básico del bien y de los gaslos necesarios para efectuar la transacción. El valor 
catastral aceptado por el Ministerio de Economía y Finanzas hasta el 31 de diciembre de 
2011 se tomará como costo básico del bien. 
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(28) Impuesto sobre la Renta, continuación 
Si la compraventa o cualquier otro tipo de traspaso a título oneroso de bienes inmuebles está 
dentro del giro ordinario de los negocios del contribuyente, se calculará, a partir del 1 de 
enero de 2012, el impuesto sobre la renta aplicando sobre el valor total de la enajenación o 
del valor catastral, cualquiera que sea mayor, las siguientes tarifas progresivas. las que solo 
aplican para la primera venta de viviendas y locales comerciales nuevos, asi: 

Valor de la vivienda nueva 

Hasta B/.35,000 
De más de 8/.35,000 hasta 8/.80,000 
De más de 8/.80,000 
Locales comerciales nuevos 
Ventas de inversiones en terreno 

Tarifa 

0.5% 
1.5% 
2.5% 
4.5% 
5.0% 

A continuación, se detallan los principales componentes del gasto por el impuesto sobre la 
renta: 

Gasto de impuesto sobre la renta por la venta de 
terrenos (25%) 

Gasto fiscal relacionado con el surg imiento, 
aplicación y reversión de diferencias temporales 

Impuesto sobre la renta Santa Maria Hotel & Golf, S. 
A (tasa 25%) 

Impuesto sobre la renta estimado por la venta de 
terrenos (25%) 

Gasto de impuesto sobre la renta por la venta de 
viviendas nuevas (2.5%) 

Gasto de impuesto sobre la renta por la venta de 
viviendas nuevas (5%) 

Gasto de impuesto sobre la renta, neto 

2018 

725,498 

222,300 

96 185 

947,798 

1.536,352 

o 
2 580 335 

2017 

4,475,944 

(36,097) 

o 

4,439,847 

293,093 

300,373 
5033 3J~ 

La conciliación entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la renta 
gravable, se presenta a continuación: 

Método t radicional 
Ideal Living Corp.: 
Utilidad financiera 

antes del impuesto sobre la renta 
Menos: Ingresos no gravables 

Efecto del valor catastral de terrenos 
de viviendas nuevas 

Arrastre de pérdidas de periodos anteriores 
Más: Gastos no deducibles 

Costos no deducibles 
Renta gravable, método tradicional 

Impuesto sobre la renta estimado (25%) 

52 

15,389,715 28,552,730 

(67,992,101) (17,731,157) 

(224,957) (3,799,995) 

(342,626) (1 ,039,442) 
13,884,631 2,307,467 
42,187,330 9,360,077 
2,901,992 17,649,680 

725 498 4,41 2,420 



IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consol idados 

(28) Impuesto sobre la Renta, continuación 

Método CAIR 
Santa Maria Hotel & Golf, S. A. : 
Ingresos gravables operativos 

Determinación de la renta gravable (4.67%} 
Impuesto sobre la renta (tasa 25%) 

Total, de impuesto sobre la renta estimado por la venta de terreno 
(25%) 

Gasto de impuesto sobre la renta por venta 
de viviendas nuevas (2.5%) 

Gasto de impuesto sobre la renta por la ganancia 
de capital por venta de terreno (5%) 

Gasto de impuesto sobre la renta , neto 

2018 2017 

8,238,526 2,349,194 
~ª4,7~~ 1Q9,707 

96 185 27 427 

947 798 4 439 847 

1,536,352 293,093 

o 300,373 
2 58Q 335 5 Q33 313 

El impuesto sobre la renta diferido activo es de B/.85,657 (2017: B/.295,957) y corresponde a 
pérdidas fiscales acumuladas en años anteriores. 

El impuesto sobre la renta diferido, activo y pasivo, se detalla a continuación: 

Pérdidas fiscales acumuladas 
Comisiones sobre ventas 
Totales 

Pérdidas fiscales acumuladas 
Comisiones sobre ventas 
Totales 

Activo 

85.657 __ o 
~ 

~ 

295,957 
Q 

295951: 

2018 
.EWl!2 

o 
197 185) 
¡gz 185) 

2017 
~ 

o 
----º ______¡¡ 

~ 

85,657 
{97 1l\~) 
(ll 52.8) 

Nato 

295,957 
o 
~ 

La conciliación del impuesto diferido activo y pasivo, del año anterior con el período corriente 
se presenta a continuación: 

Pérdidas fiscales acumuladas 
Comisiones sobre ventas 
Totales 

Saldo 
Inicial 

295,957 
o 

295 957 

53 

lQll 
Reconocimiento Reconocimiento 

en resultados en patrimonio 

(210 ,300) 
{12 000) 

1222 300) 

o 
{85 185) 
(85 185) 

Saldo 
f.i!l!l 

85,657 
197 185} 
(1 1 528) 
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(Panamá, República de Panama) 

Notas a los Estados Financieros Consol idados 

(28) Impuesto sobre la Renta, continuación 

Pérdidas fiscales acumuladas 
Totales 

Saldo 

ini9!! 
259 860 
2.59.85.0 

2017 
Reconocimiento Reconocimiento 

en resultados en patrimonio 

o 
o 

Saldo 
Final 

295.957 
295957 

La Compañía tenia pérdidas fiscales acumuladas en el año 2018 por B/.1,226,118 (2017: 
B/.1,568,744). Generalmente, las pérdidas de impuesto acumuladas podrían utilizarse 
durante cinco años a razón de 20% por año sin exceder el 50% de los ingresos gravables. 
Estas pérdidas acumuladas disponibles se distribuyen como sigue: 

Afio Pérdida fiscal a ser utilizada por año 

2019 342,626 
2020 342,626 
2021 342,626 
2022 198,240 

(29) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros 
La tabla siguiente resume el valor en libros y el valor razonable de los principales activos y 
pasivos financieros: 

2018 2017 
Valor Valor Valor Valor 

en libros razonable en libros razonable 
Activos 
Efectos y depósito en bancos 1.882,517 1,882,517 3,130.120 3,130.120 
Cuentas por cobrar 4 821 637 4 821 367 4 900254 4 90Q254 
Totales 6 ZQ~ J~ § ZQ~ l~ J 030 3Z~ 8Q303H 

Pasjvos 
Cuentas por pagar 11,944,933 11,944,933 6,426,138 6,426,138 
Financiamientos con 
instituciones financieras 46,207,795 45.942,158 61,082,383 59,524,694 

B<lnos por pagar 129350 546 1;¡2 1 ¡¡o 57!l 12Q 717 :i2!l 11S ~47 7Q¡¡ 
Totales l8Z 503 2Z~ 190 QZZ 669 188 531 352 185 ~98~1 

Para otros activos y pasivos financieros el valor en libros se aproxima a su valor razonable 
incluyendo: anticipos a proveedores y otros, anticipos recibidos de clientes, dividendos por 
pagar, e intereses acumulados por pagar. 

Los depósitos de garantía recibidos de clientes serán sustancialmente reembolsados al 
miembro del club de golf que se desee retirar, conforme el reglamento del Club de Golf, en la 
medida en que ingresen nuevos miembros que aporten el depósito en garantía que 
corresponda en ese momento, el cual se anticipa que sería no menor al monto del depósito 
registrado. Por consiguiente, se estima que el valor razonable de esas cuotas y depósitos de 
garantla se aproxima el valor en libros. 

La Compañía no mantiene instrumentos financieros que mida a valor razonable de forma 
recurrente. 
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(29) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuación 
La Compañía mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquía que 
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones: 

• Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para instrumentos idénticos. 
• Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1. que son 

observables. ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir, 
determinados con base en precios}. Esta categoría incluye los instrumentos valorados 
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios 
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u 
otras técnicas de valoración donde los datos de entrada significativos son directa o 
indirectamente observables en un mercado. 

• Nivel 3: esta categoría contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de 
valoración incluyen datos de entrada no observables y tienen un efecto significativo en 
la valuación del instrumento. Esta categoría incluye instrumentos que son valorados, 
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o 
ajustes significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos. 

Otras técnicas de valoración incluyen valor presente neto, modelos de flujos de efectivo 
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de 
mercado observables, y otros modelos de valoración. Los supuestos y datos de entrada 
utilizados en las técnicas de valoración incluyen tasas de referencia libres de riesgo, 
márgenes crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento y precio 
de acciones. 

La tabla a continuación analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no 
medidos a valor razonable. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de la 
jerarquía de valor razonable basados en los datos de entrada y las técnicas de valoración 
utilizadas. 

Nivel3 

Pasivos 
Financiamientos con instituciones 
Financieras 45,g42,158 

132.190.578 
178,1 32.736 

61,082,383 
120,717.528 
181.799.9JJ 

Bonos por pagar 
Totales 

la tabla a continuación describe las técnicas de valoración y los datos de entrada utilizados 
en la medición del valor razonable para aquellos instrumentos financieros no medidos a valor 
razonable y clasificados dentro del nivel 3: 

Instrumentos Financieros 

Financiamientos con instituciones 
financieras y bonos por pagar 

Técnicas de Valoración Datos de Entradas Utilizados 

Flujos futuros de efectivo descontados usando las tasas de 
interés del mercado para nuevos finandamientos con 
vencimientos remanentes similares. 
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(30) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables 
l a CompaiHa está inscrita en el Reg istro de Turismo desde el mes de diciembre de 2008. 
Este registro le concede exoneraciones en materia de impuesto sobre inmueble de la finca 
donde se desarrolla el proyecto turístico Santa María Golf & Country Club y del impuesto de 
importación de materiales, y mercaderías utilizadas en dicho proyecto. Adicionalmente. se 
encuentra inscrita en el Registro de Estabilidad Jurídica de las 1 nversiones en la Dirección 
Nacional de Industrias y Desarrollo Empresarial del Ministerio de Comercio e Industrias, para 
gozar por el plazo de diez (10) años de estabilidad jurídica, estabilidad tributaria nacional, 
estabilidad tributaria municipal, así como estabilidad de los regímenes aduaneros y 
estabilidad en el régimen laboral. 

Estos beneficios de exoneraciones y protecciones conllevan la obligación de mantener la 
inversión y cumplir con todas las obligaciones establecidas por las leg islaciones de turismo y 
de estabilidad jurídica de las inversiones. 

Régimen de Incentivo Turístico - Ley No. 8 de Turismo 
Mediante Resolución del Instituto Panameño de Turismo No. R.J.D. No.89/95 del 27 de 
diciembre de 1995, la Compañia se encuentra registrada en el Tomo 001, Folio 241 . Asiento 
001 del Registro Nacional de Turismo, para realizar la actividad de Hospedaje Público 
Turístico, amparada en la Ley No. 8 de 14 de junio de 1994. Conforme a la resolución antes 
mencionada, la Compañía tiene Jos siguientes incentivos y beneficios: 

Exoneración total por el término de veinte (20) años. del impuesto de importación, 
contribución, gravamen o derecho de cualquier denominación o clase, que recaiga sobre 
la introducción de materiales, enseres, muebles, equipos, naves y vehículos automotores 
con capacidad mínima de ocho (8) pasajeros. 
Exoneración del impuesto de inmueble por veinte (20) años. 
Exoneración del impuesto sobre su capital por el término del desarrollo de la actividad. 
Exoneración del pago de impuesto de muellaje y tasas sobre aterrizaje en muelles, 
aeropuertos o helipuertos de su propiedad. 
Exoneración del pago del impuesto sobre la renta causado por los intereses que 
devenguen los acreedores. 

Para los fines del cómputo de depreciación sobre los bienes inmuebles, se permitirá una tasa 
del diez por ciento (10%) por año, excluyendo el valor del terreno. 

(31) Información por Segmentos 
La información por segmento se ha clasificado en función de las diferentes actividades de 
negocios que desarrolla la Compañía con base en la forma que han sido estructuradas 
internamente por la Administración. 

• Segmento Comercial: este segmento comprende el desarrollo del proyecto comercial 
Santa Maria Business District conformado por lotes para la venta para desarrollo 
comercial e industrial. 

• Segmento Residencial: este segmento comprende el desarrollo del proyecto Santa María 
Golf & Country Club conformado por diversos productos residenciales como venta de 
lotes para construcción y venta de viviendas nuevas. 
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(31) Información por Segmentos, continuación 
• Segmento Cancha Golf: este segmento comprende el desarrollo del proyecto cancha de golf 

conformado por 18 hoyos en operación. 
• Segmento Hotel: este segmento comprende el desarrollo del proyecto Hotel Santa María 

Luxury Collection conformado por diversos servicios como hospedaje. alimentos y bebidas. 

La composición de los segmentos de negocios se describe de la siguiente manera: 

2018 

Comercial Residencial 

Ingresos por ventas de lotes 
urbanizados y viviendas o 67,459,764 

Ingresos por mantenimiento y 
membresla o o 

Ingresos por servicios o o 
Ingresos por hospedaje y venta de 

alimentos y bebidas o o 
Costos de ventas de lotes 

urbaniZados y viviendas o (42,275,488) 
Costos de membresías y servicios 

de club de goH 2 
Util idad bruta o 25,184,276 
Otros ingresos o 305,859 
Gastos de adminlsllacl6n y 

mercadeo º {4 329 ~2) 
Utilidad de operación o 21 ,090.583 
Costos financieros o (~1 1 14) 
Utilidad (perdida) antes del 

impuesto sobre la ronta o 21 ,059,469 
Impuesto sobre la renta Q ' ' 4a~ §4Ql Utilidad (perdida) neta 18 626 629 

Total de activos ~ 36361~ aos l 68 zas 
Total de pasivos o 238 63811.8 

Ingresos por ventas de lotes urbaniz.3dos y viviendas 
Club de goW 
Costos de ventas de lotes urbanizados y viviendas 
Costos de membresias y servick>s de club de gotf 
Otros Ingresos 
Gastos de operación 
Utilidad antes del impuesto 

sobre la renta 
Impuesto sobre la renta 
Utilidad neta 

Total de activos 
Total de pasivos 

Cancha 
Golf 

o 
2,487,626 

o 

o 

o 

{2~1 375) 
2,266,251 

o 

(4 026 744) 
(1,760.493) 
{~ 437) 

(1 ,816,930) 
{22 QQ,l) 

(1 ~933) 

l2~~,Q99 
38 J1l5 152 

Comercial 

o 
o 
o 
o 
o 
o 

o 
o 

~ 363 6l~ 

Mantenimiento 
da Á raas 
Verdes 

o o 
o o 

486,567 568,356 

5,264,333 o 
o o 

{3 701 168) (244 239) 
2,049,732 324,117 

o o 
(4 373 849} {76 167) 
(2.324,117) 247,950 
(] ,7§§,41~) 12a~> 

(4,11 2.535} 247,711 
UiZ B2l (51 350) 

(4 179 6 77) 1 54 051 

1ao zgz lZO 209 
4191 634 156 522 

2017 
Residenci al Cancha Golf 

58.903.832 o 
o 2,349,194 

(24,960,849} o 
o (184,287) 

94,614 15.752 
(4,829 764) (2,835 762) 

29,207,833 (655, 103) 
{5 005 886) {27 427) 
24 2 0 1 947 1682 530) 

306 114 90Z ~ 213 l95 
244 61 1 636 38 oso 140 

67,459,764 

2,487,626 
954.686 

5.750,900 

(42.275.488) 

(4 139,567) 
29,751,354 

305.859 

(12,845 600) 
17,265,923 
!HZ§~Qal 

15,389,715 
(2 580 335) 
12 809 3 60 

386 2 67 503 

281 196 486 

Total 

58,903.832 
2,349,194 

(24,960,849} 
(184,287) 
11 0,366 

{7 665 526) 

28,552,730 
(S 033 313) 
2351 9 4 1 7 

3Z~ 69:! Zl6 
282 661 776 

Los segmentos de negocios de la Compañía se encuentran ubicados en la República de 
Panamá. 

Durante los años 2018 y 2017, la Compañía no ha realizado ventas de lotes o terrenos 
destinados para uso comercial. 
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(31) Riesgo de Instrumentos Financieros 
El estado consolidado de situación financiera consolidado de la Compañía incluye diversos 
tipos de instrumentos financieros como: cuentas por cobrar, cuentas por pagar, dividendos 
por pagar, préstamos y obligaciones por pagar, así como anticipos a proveedores y anticipos 
recibidos de clientes. 

Estos instrumentos exponen a la Compañía a diversos tipos de riesgos. Los principales 
riesgos identificados son los riesgos de crédito, liquidez, mercado y operacional los cua les se 
describen a continuación: 

(a) Riesgo de crédito 
Es el riesgo de que el deudor no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago 
que deba hacer a la Compañia de conformidad con los términos y condiciones pactadas 
al momento en que la Compañia efectuara la venta, prestara el servicio u originara el 
activo financiero respectivo. 

El principal riesgo de crédito que mantiene la Compañía se debe al efectivo mantenido 
en bancos, a los cuales se le da seguimiento a través de las conciliaciones bancarias 
de manera mensual. El riesgo de crédito sobre estos montos está limitado debido a que 
los depósitos se encuentran depositados en instituciones financieras. 

Las cuentas por cobrar por ventas de lotes y viviendas terminadas están respaldadas 
con cartas promesa bancarias, por lo que no habría problema con su recuperación. Los 
anticipos a proveedores están asociados a contratos para asegurar el suministro de 
bienes y servicios para la ejecución de obras en construcción de la Compañia; el riesgo 
de crédito asociado se da seguimiento mediante el cumplimiento oportuno de la entrega 
de los respectivos bienes y servicios por parte de los proveedores. No hay montos por 
cobrar o anticipos a proveedores que se consideran morosos. 

(b) Riesgo de liquidez 
Es el riesgo de que la Compañia no pueda cumplir con todas sus obligaciones en la 
fecha de su pago. La Compañía da seguimiento periódicamente sus flujos de efectivo y 
el proceso de cobros por anticipos recibidos de clientes para ventas de lotes 
residenciales/comerciales y viviendas, así como los desembolsos por recibir de 
instituciones bancarias que se han comprometido a financiar a los clientes para 
cancelar las ventas efectuadas por la Compañia, la emisión de bonos corporativos y el 
uso de líneas de crédito disponibles, para garantizar que los flujos de efectivo sean 
oportunos y minimizar el riesgo de liquidez. 

La siguiente tabla detalla los flujos de efectivo no descontados de los principales 
pasivos financieros, no reconocidos en agrupaciones de vencimiento contractual por el 
periodo remanente desde la fecha del estado consolidado de situación financiera: 

Pasivos financieros 
Financiamiento con 

in.sUtuciones finanCieras 
Bonos por pagar 

Valor en libros 

46,207,795 
129 400 54§ 

lli.6DB3<11 

58 

Monto nomin¡~l 
bruto 

<salldas)Jontradas 

(47,424,350) 
{)59 591 6031 
l20Z 015,953) 

Hasta 1 año 

(47.424.350) 
(34 003 043l 
(81 427 39;}) 

Más do 1 a5 
i!ii2i 

o 
(125 588 560) 
(125 sas 560) 
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(31) Riesgo de Instrumentos Financieros, continuación 

Pasivos financieros 
Financlamieoto con 
instlluciones financieras 

Bonos por pagar 

Valor en libros 

6 1.082,383 
120 117 528 
.181.Z9.9 .9ll 

Monto nominal 
bruto 

fsalidasyentradas 

(65,101,292) 
(131 591 539> 
U96.692 831l 

Hasta 1 año 

(3.928.973) 
(91 342 463> 
(95 27J 436l 

M3sde1aS 
iliiRi 

(61.172.319) 
(40249 076) 

(101 421 395) 

Para los pasivos financieros no derivados, el monto nominal bruto es medido con base 
en los flujos de efectivo no descontados e incluyen los intereses estimados por pagar, 
razón por la cual difieren de los importes presentados en el estado consolidado de 
situación financiera. 

La tabla que aparece a continuación analiza los principales activos y pasivos de la 
Compañia en agrupaciones de vencimiento basadas en el resto del periodo desde la 
fecha del estado consolidado de situación financiera hasta la fecha de su vencimiento o 
la fecha estimada de pago: 

2018 
Hasta De 1 a 5 
UJi.2 aftos Total 

Activos 
Efectivo y depósitos en bancos 1,882,517 o 1.882,517 
Cuentas por cobrar 4,821 ,637 o 4,821,637 
Anticipos a proveedores y otros Bl~~4§ 7 215 446 
Total de activos financieros l~ ~J¡¡ g¡¡¡¡ 13 919 600 

Pasiyos 
Cuentas por pagar 11,944,933 o 11,944,933 
Financiamiento con institua ones financieras 46,207,795 o 46,207,795 
Bonos por pagar 30.817,393 98,533.1 53 129,350,546 
Dividendos por pagar 6,769,282 o 6,769,282 
Otros pasivos 9,981 ,178 o 9,981,178 
Cuotas y depósitos de garantia recibidos de clientes 20999067 20999 067 
Total de pasivos financieros 1Q2 720 581 119532 220 225 302 801 

Margen de liquide~ neto !S1 SQQ ll!lll (11953~~ (21 3 333 201 ) 
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(31 ) Riesgo de Instrumentos Financieros, continuación 

Hasta 
1 ano 

Activos 
Efectivo y depósitos en bancos 3,130,120 
Cuentas por cobrar 4,792,357 
Anticipos a proveedores y otros 12 ~º7 !l~!i 
Total de activos financieros _20230~ 

Pasivos 
Cuentas por pagar 6.364.851 
Financiamiento con instituciones financ.eras 3,928.973 
Bonos por pagar 90,982,425 
Dividendos por pagar 6 ,769,282 
Otros pasivos 11,334,334 
Cuotas y depósrtos de garantía teobidos de cloentes Q 
Total de pasivos financieros 17§.:i~~ 27:i 

Margen de liquidez neto (156~02 &e2l 

2017 
Do 1 a 5 

ln2l Total 

o 3, 130,120 
o 4.792.357 

l~ ~Q7 ~~~!i 
zc ~303J3 

o 6,364.851 
57 .153.410 61 ,082,383 
29.735,103 120,717,528 

o 6,769,282 
o 11,334.334 

sa~~~ 2~445 

:l&W~§ :m !i'-'! !!1~ 
!J!IIlll!l ~lll U95 392 510) 

Los anticipos recibidos de clientes se liquidarán con la entrega de los lotes urbanizados 
y viviendas y, por consiguiente, no requerirán el desembolso del efectivo en momento 
alguno. 

(e) Riesgo de Mercado 
Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compal'\la se reduzca por 
causa de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los 
precios accionarios, y otras variables financieras, asl como la reacción de los 
participantes de los mercados a eventos políticos y económicos. El objetivo de la 
administración del riesgo de mercado, es el de administrar y vigilar las exposiciones de 
riesgo, y que se mantengan dentro de los parámetros aceptables. 

La tabla que aparece a continuación resume la exposición de la Compal'\la al riesgo de 
tasa de interés. Los pasivos de la Compañia están incluidos en la tabla a su valor en 
libros, clasificados por categorlas por el que ocurra primero entre la nueva fijación de 
tasa contractual o las fechas de vencimiento. Se excluyen aquellos activos y pasivos 
financieros que no tengan rendimiento fijo contractual. 

Pasivos: 
Financiamiento con instituciones 
financieras 
Bonos por pagar 

Total 

Pasivos : 
Finandamiento con lnsb1uclones 

financieras 
Bonos por pagar 

Total 

60 

Hasta 1 Más do 1 a 5 
!ii2 ln2l 

46.207.795 o 
30817 393 
77 Q25 18§ 

Hasta 1 Más do 1 a 5 
ano 1.!!21 

3,928,973 
90982 425 
94911398 

57,153410 
29 735103 
Gll88Q 513 

46.207.795 
129 350 546 
175 558 341 

61 ,082,383 
120 717 528 
181 199 911 



IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panamá. República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 

(31) Riesgo de Instrumentos Financieros, continuación 
(d) Riesgo Operacional 

El riesgo operacional es el riesgo de que se ocasionen pérdidas potenciales, directas o 
indirectas, relacionadas con los procesos de la Compañia, personas. tecnología e 
infraestructuras, factores externos y aspectos legales, que no estén relacionados con 
los riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como los que provienen de 
requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los estándares 
corporativos generalmente aceptados. 

El objetivo de la Compañia es el de manejar el riesgo operacional, buscando evitar 
pérdidas financieras y daños en la reputación de la Compañia. 

(e) Administración de Capital 
Las políticas de la Compañía sobre la administración de capital son de mantener un 
capital sólido, el cual pueda sostener el futuro crecimiento del negocio. La Compañía 
reconoce la necesidad de mantener un balance entre los retornos al accionista y la 
adecuación de capital. 

Durante el período terminado al 31 de diciembre de 2018 y el período 2017 no ha 
habido cambios materiales en la administración del capital de la Compañia (véase la 
nota 23). 

(32) Litigios 
Existe un Proceso Administrativo Sancionatorio seguido por la Dirección General de 
Inspección y Vigilancia de la Autoridad de los Recursos Acuáticos de Panamá a la Compañia. 
el cual se mantiene provisionado. La Administración y los abogados de la Compañia, estiman 
que no se espera que la resolución de este proceso tenga un efecto material sobre la 
situación financiera consolidada. 

(33) Eventos Subsecuentes 
El 4 de febrero de 2019, la Compañia emitió VCN's de la Serie C por B/.4.000,000, 
devengando intereses a la tasa anual fija de 5.50%, con vencimiento el 26 de enero de 2020, 
del programa de bonos corporativos hasta por B/.130,000,000 de la emisión pública de 2013. 

El 21 de mayo de 2019, la Compañía emito VCN's de la serie C por B/.2,800,000, 
devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%, con vencimiento el 11 de mayo de 2020, 
del programa de bonos corporativos hasta por B/.130,000,000 de la emisión pública de 2013. 

El 28 de junio de 2019, la Compañia emito VCN's de la serie C por B/.10,954,000, 
devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%, con vencimiento el 20 de junio de 2020, y 
por B/.1 ,046,000 devengando intereses a la tasa anual fija de 5.0%, con vencimiento el 23 de 
diciembre de 2019, del programa de bonos corporativos hasta por B/.130,000,000 de la 
emisión pública de 2013. 
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Anno 1 
IDEAl LM NG, CORP. Y SUBSIDIARIAS 

(P""""'á· RepUbloco <10 Panamá) 

Anexo de CoMOtidaclón ·lnfOt"mK~ sobr11 ti Estado Consolid.ldo de Situacton Fln1ncltrl 

Al31didembiOCI02018 

(CJrras en Balboas) 

Total Ideal Sant• M1rl1 Sant• Marta Best 
Act ivos Consolidad2 ~IIWIDI!ii~DII ~ Livino. Coro. Court. S. A. HotCII & Golf l andscaoina 

Efectivo y d@p(lsllos en bancoa 1,88l,517 o 1,882.517 1,00S,535 U38 818,895 55,849 

Clléntas por cobrar 
Cfeentes 1,689,0$!5 o 1,889,055 o 102,024 1,514.985 12.04& 
Partes relacionadas 2,176,995 (211. 187,221) 31,364,216 21,525.820 7 237,$72 2,322.119 278.705 
01ras 955 587 o QS5,587 7Z1538 o 23C 049 o 

Total c:a»ntas por coet1t 4,821.637 (211.117 221) :14,008,858 22,247,358 7 3e8,588 4,071,153 290,751 

AIU:ip)s a pcoouao." 7,215 • .u& o 7,215,4A6 7,162,.1~7 o 51,822 1,467 

............., 
lota~ 'f vtvwlndal ~rJIIa wrrta 104.566.797 o 104,566,797 74.924,273 211.042.524 o o 
Teneros en deurrclo Uf'blnfl.tJCO 81.«0.442 o 81,4é0,442 81,"0.442 o o o 
Matñles '1 Nninls!r'OI 365 110 o 385,110 141,874 o 223,230 o 

Total dt lnw .nt.tl1os 186.3n,34g o 188,372,349 156.506.588 211,042.524 223,238 o 
Gas.los pag11dos por antictpfdo 156043 o 156043 7636 135 507 12900 o 
Activos Gorrlent• • 100,447,992 (28.187,221) 229,635,213 166 929,27$ 37. 178.885 5,178,006 ~6.007 

Cons~ione1 en proceso 4,924,131 o 4,924,131 ¿.924,131 o o o 

JnversJOn en subsld laria o (18,581,285) 18,561.285 18,561,285 o o o 
o 

Maqultlaoa, mobiiarío, eq-uipo y mejot&s, ne1o 2,613,700 o 2,613.700 1,859, 10& o 737,928 16 66<4 
Prop~es de lnvtrslr>n 108,756,049 o 108,756,049 108,756,049 o o o 
lmrersi:ln en cancha de Sol 16.733.298 o 16,733,298 o o 16,733,298 o 
InverSiÓn en notef 52.158. 585 o 52, 158.585 o o 52,158,585 o 
lntonglblo y Olroo- 633 748 o 633 748 &25.258 8310 1940 151 
Ad:ivos no cotrlen1H 165 819 511 pe 511,28.5) 204,380196 1l472S831 6310 6SI,631.751 16815 
Total de ~ctivos 386267 503 147_748~) 434016.009 321MS106 37 _t88_2M 74.809.757 3&1682 

Vh:se en CO'IJIWW eot~a. •stiKIOJ MMoetos ~ yfl normt t».,. ~ ·~· .Qen:es ove .se I(:Oiml)ln. 



IDEAL UVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Ponoma. República dO PanaiM) 

Ant.(O dt COftsolkJK¡On • lnform.clón IObrt 11 E1tado Conaolld.do dt Sttuaclón Fln•nc"-ra.. eonUnuaeión 

TOlO! 
Pasivos v Patrimonio CoMOiktado ElimioKlon•s Sub--total -CUenlaspolpagar. 
?r- 10.5417,738 o 10.567,738 
Partes relaeiOi .aaas 5<0. .. 9 (28, 187,221) 20.m .610 
Otra$ 136.74& o -748 
Tocal~pol- ''·"'"' (211117 .221) • t , 132.15t 

Ar.fdpo.s recibidos de dientes 51 ,199.820 o 51.9951,820 
Deuda ba)O arrendal'nltf'lto tinandefo 24,300 o 24,300 
Financiamientos con nstituciones fll'lllncitrM 4&,207,795 o 46,207,795 
Bonos pot pagar, potd6n cot1o plazo 30,117,393 o 30.8'17,393 
lrnp~.~e5to $Obre la renta por pagar 16,42V o 16,429 
Dividendos j)Or pagar 6,769,262 o 6,769,282 
Pulvos eorrltflttt td,ft6.052 (20,187,221) 176,967,173 

Bonos por pag<tt, poi'CIOn latgo plazo 09,533,153 o 98,533,153 
Cucv.as y depó$1to de ge,r¡¡nlf<J recibidos d& clientes 20,190,0&7 o 20,999,067 
fmpué$10 sobre la (81'113 cffferido 11,&28 o 11,528 
Provisiones PQf pagar y ocroe pas.lvos 13,872,786 o 13 ,872.786 
Puivos no corrientes 1 33,31B.~ o 1 33 .~16,534 
Total <te pasivos 2811166 ,~86 (29,187,221) 3t0.383.7o7 

Patrimonio: 
Acciono:s comunes 62,G91,614 (18.56 1.285) 71,552,899 
vtlltiadeS no dls-tribulóas 52,079,403 o S2,079,4W 
Total d el patrimonio 103071.017 (18,561 285) 123,632,302 

Total dt los pasivos y patrimonio 386,287 503 (4?,7¿8 ,506) 4.34,016,009 

Anuo 1 cooUnyK'Oo 

ldQI Santa Maña Santa Maña Boot 
t.Mnq. Corp. Court.. S.A. ~ UndK8atna 

4. 118.387 311' 933 ).332, 1211 2.289 
8,162.438 o 21,453,$3< 101.&98 

351,871 316.200 161.875 o 
12,1!32.696 3 ,431, 133 24.~338 103.917 

30,342.697 21,623 84J 33.2110 o 
24,300 o o o 

13,844.7 45 5,0&2,28& 27,260. 762 o 
30,817,393 o o o 

o o 16.420 o 
6,769,282 o o o 

94,431 .113 30,137,264 52 264,806 103,987 

98,533,153 o o o 
10,233.766 o 10.785,301 o 

11,528 o o o 
10,768,126 2,387,745 664,381 62,634 

119,546,573 2,387,,4! 11.429.682 !21!34 
213,977.686 32,525,009 63 72<i,di 158 &21 

52,99 1,614 224,641 18,336,844 o 
54.685,806 4.436,614 \!.251,378) 208 ,3&1 

107,6».420 4,661,255 11 085.266 208,361 

3 21.655,106 37,186,2&4 ?4 ,809,757 3e4.B&2 



Ann o 2 
IDEAl. LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS 
(Panam•. RepúbliCa de Panamá) 

Anexo de ContolldJCión -Información sobre e l Eltado Consolidado de Resultados 

Por el afio te rminado el 31 de diCiem bre dé 2018 

{Cifras en Balbon} 

Total k:lt~l ~nta Maria .sanu Mirla -· Consolidado EUm1nad on .. Sub-total LMna. Com. Court. S. A Hotel & Coll. S. A. Undseaolno 

lngl' .... ,...--..... 76 278.646 o 76.278.6<8 .o,c56,2n 27,003 4~ 8 238.528 580,356 

Costos dt vtntll y oporaeloMs: 
Costo& de vtnllt 42,.275,488 o 42,275 • .:.88 21,142.6:19 21,132,859 o o 
Costos de opei'8Ciones 4, 166 782 o 4 166 782 o o 

Total costot dt vGntat y operaciones 46,442 270 o 46442,270 2 1,142.02e 21,132,859 
Utilidad bruU tn vontll y operaciones 29,836,376 o 29,836,376 19,313,043 5,870,633 

Otros ingretot 305,859 o 305.859 305.859 o o o 

Gastos dt 1dmlnlltrad 6n y mercadeo 

GaSI05 de od-- 11.345 ,7:28 o 11,345,728 3.2.tl • .C81 26. 179 I .OOO.tt.c 76.167 
Gaslosde- 1.530.58< o 1.530,58-d. 961.137 168958 3998711 o 
Tou.l pstos dt administración y mercad«~ 12.876.312 o 12.-876.312 .C.2Q4 • .t0~ 195 147 1400.583 76, 167 

Costos fln•nc ltroe 1.876.208 o 1.876,208 31,11.t o 1 ,&44,8$~ 239 

Utilidad Jnto-t dt llmpuesto sobre fa renta 15.389,715 o 15,389,715 15.)83.983 5,675 486 (5.9:19.485) 2'59,711 
1mpvesto sobre te renta. neto ¡2.580.335) o ~2,580,335) !1,712,435! (!20,405) ¡96.u s¡ (51.350) 
Utilidad nota 12,809,380 o 12,809.380 13,071.$48 .4,955,081 (6.02$.610) 208.361 
Vtih<la<let no diSirlbuldas al ¡nicio del año 39,038,326 o 39,038,326 40.782.581 (518.467) (1,225.708) o 
lm~aclopclon NIIF 15 al 1 de enero de 2018 231,697 o 231.69? 231.897 o o o 
Utilidades no ditlrlbuldas aJ final del año 52.079,403 52,079,403 54,~5.806 4.436,6 14 (7,251.378) 208,361 

v,..,...,_,. .... .,...,_.Ananoon>s_ ytl-...t!Om.......,._~qoo .. acompaño. 
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NOTARIA CUARTA DEL CIRCUITO DE PANAMA ~· 

1 -·-···-··-------------- DEC LA RACIÓN NOTARIAL .JURA OA----·----------------------

2 En la Ciudad de Panamá. Capital de la República y Cabecera del Ci rcuito Notarial del mismo 

3 nombre a los doce (12) d[as del mes de marzo del dos mil diecinueve (20 19), ante mí. 

4 NA TJVIDAD QUIROS AGUlLAR, OTARIO PÚBLICO CUARTO, portador de la cédula 

5 de identidad personal dos-ciento seis-mil setecientos noventa (2·1 06-1790), comparecieron 

6 personalmente las siguientes personas: MAYOR ALFREDO ALEMÁ "J, varón, panameño, 

1 ma)·or de edad. casado, ejecutivo de empresa vecino de esta ciudad. ponador de la cédula de 

8 identidad personal número ocho-ciento treinta y sei8-(!iento noventa (8-136-190), 

9 FERNANDO FEDERICO DUQUE MALDONADO, varón, panamc!lo. rnayor de edad, 

10 casado, ingeniero. vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad personal número 

11 ocho-doscientos ochenta-doscientos siete (8-280-207), CARLOS FRANCISCO PELLAS, 

12 varón. mayor de edad, nacido y vecino de la Ciudad Managua, República de icaragua. de 

13 tránsito por esta ciudad, con nacionalidad española portador del pasapone número P AH siete 

14 s iete cero ocho ocho siete (PAH 770887) e lRVING ANEL CABALLERO TEJEIRA. varón. 

15 panameño, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, ponador de la cédula de identidad 

16 personal número cuatro-doscientos setenta y cuatro-ciento veintiséis (4-274-126). en sus 

17 condiciones de Presidente, Gerente General , Tesorero y Gerente Financiero, respectivamente de 

18 nn: AL LIVING CORP .. sociedad anónima organizada y existente de conformidad con las leyes 

19 de la República de Panamá. tal como consta inscrita a la Ficha número quinientos setenta y dos 

20 mil scttx:ientos ochenta y siete (572787). Documento Redi número un millón ciento cincuenta y 

21 cinco mil novecientos cincuenta y cinco (1155955). de la Sección Mkropelículas Mercantil del 

22 Registro Público. así como sus subsidiarias. todos con domicilio en Edificio Oiscovery Center. 

23 Urbanización Santa María Golf & Country Club, corregimiento de Juan Díaz. distrito de Panamá. 

24 Provincia de Panamá, personas a qu ien conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones 

2S contenidas en el Acuerdo siete- cero-dos (7-02) de catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) 

26 de la Comisión Nacional de Valores de Panamá. por este medio dejan constancia bajo la gravedad 

27 de juramento. de lo siguienie:--·------·········----------------·-·-----···--·-···--··--·-----

28 a) Que cada uno de los firmantes ha revisado los Estados Financieros Anuales Auditados 

29 correspondientes a IDEAL LJVI 'G CORP. :r subsidiarias. para el año fiscal que terminó el 

30 treinta) uno (31) de diciembre de dos mil ditx:iocho (2018).------------·-····-------·--------
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1 11 b) Que a sus juicios, los Estados Financieros Anuales Auditados no contienen informaciones 

2 11 falsa!> o dcclaro~ciones falsas sobre hechos imponantcs. ni omiten información de hechos de 

3 11 imponancia que deban ser di migados en vinud del Decreto Ley número uno ( 1) de mil 

4 11 no\'ecicntos noventa y nueve (1999), sus reglamentos y modillcaciones o que deban ser 

5 11 d ivulgados para que las declaraciones hechas en d icho inlb rme no sean tendenc iosas o 

6 11 engaftosas a la lu7 de las circunstancias e o las que fueron hechas.--········-···-·················· 

7 11 e) Que a sus juicios los Estados firtancíeros Anuales Auditados y cualquier otra inlormación 

8 11 llnanciera incluida en los mismos. representan r;vonablementc en todos los aspectos la 

9 11 condición financiera) los resultados de las operacion~.., de fOl:AL LIVDiG CORP.) sub>idiaria~ 

10 11 para el periodo corre;pondicnte al treinta ~ uno (31) de diciembre de do; mil dieciocho (20 18).--

11 11 d) Que los firmantes:---------------------------------------------------- -------------

12 11 (d.l) Son responsables del establecimiento y mantenimiento uc los controles internos de la 

13 11 socicdod.----------------------------------------------·---·--------------------------------------

14 11 (d.2) 1 lan diseñado los mecanismos de control interno que garanticen que toda inforn1ac ión de 

15 11 imponancia sobre rDEAL UYI~G CORI'. ) subsidiarias, sea de su conocimiento, 

16 11 panicularm~nte durante el periodo en que los informes han sido preparados.----····----·--· 

17 11 (d.3) llan e\aluado la efecti,·idad de los controles miemos de IDEAL LIVING CORP.) '"b'idiaria' 

18 11 dentro de 1<>:. no' cnta (90) días previos a la emisión de los Estados Financieros Consolidado~.-

19 11 (d.4) Han presentado en los Estados Financieros Consolidados sus conclusiones sobre la 

20 11 efectividad de los controles internos. con base en las evaluaciones efectuadas a e.\a fecha.-

2.1 11 e) Que los fim1antcs han revelado a los auditores de lDEAL LfVI.NG CORP. y subsidiarias. lo siguiente:· 

22 11 (c.l) Todas las delicicncias significativas que surjan en el morco de diseño y operación de los 

23 11 controles internos. que puedan afe<:tar negativamente la capacidad de IDEAL LIVING 

24 11 CORP.) \ub,idiaria'i, para registrar. proce!>nf ~ reportar infonnación financiera. e indicando a 1<» 

25 11 auditore. que cjerLaO un rol significati\o en la ejecución de los comroles internos.-----

26 11 (e.2) Cualquier fr.tude de importancia o no. que in' olucrc la administración u otro empleados 

27 11 que ejer1.an un rol significativo en la ejecución de los controles internos de IDF:AL 

28 11 LIVING CORP. y subsidiarias,-----------·-·---·--·····---- -------- -·-·-·-·-------·--· 

~
29 t) Qu" los lirmantcs han revelado a los aud itores externos la ex1stencia o no de los cambiOS signilicativos 

30 en los controles internos de ll>EAL Ll VING CORP. y subsidiarias, o cualquiera otros I(Lctorcs 

1 
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que puedan afectar la fonna importante tales controles como posterioridad a la fecha de su 

evaluación. incluyendo la formulación de acciones correctivas con respecto a deficiencias o 

debilidades de importancia de la sociedad.-------------------------------

Rsta declaración la hacemos para ser presentada ante la Comisión Nacional de Valores ahora 

denominada Superintendencia del Mercado de Valorcs.-----------------------------------------­

Para constancia se firma esta declaración al compareciente. la encontró conforme. le impartió su 

aprobación y se firma en presencia de los testigos instrumentales los los señores Juan Antonio 

oli.s Bonilla. varón. panameño. casado, portador de la cédula de identidad personal número ocho­

cuatrocientos treinta y ocho-ciento cuarenta y tres (8-438-143). Bias Oarío Bclucbe Gonzále:t, 

varón, panameño. casado, portador de la cédula de identidad personal número ocho-setecientos 

veintitTés-ochocicntos ochenta y nueve (8-723-889). ambos ma)orcs de edad, 'ecinos de esta 

12 ciudad, a quienes conozco y son hábiles para ejercer el cargo. la encontraron confom1e, 

13 le impartieron su aprobación y firman todos para constancia ante m f. Notario que doy fe. ---------

14 LOS DECLARANTES 

15 

16 

17 

Jnr.~CíJ~--~~ 
Mayor Alty/o Alemán 

.----r-~ 
"""------( -

Fernando Federico Duque Maldonado 

18 Céd. No. 8-136-190 

19 

20 

21 

22 

¿-==._~·-
Carlos ~ncisco Pellas ~~~' 

Céd..N••· .... z::z;¡:¡y;----Pasp. No. I'AH 770887 

23 

24 

25 
~ a...c ..>"'-- ~ 
~ao Antonio Solís Bonil · 

26 

27 

. 
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Junta Directiva 
Prlval Trust, S. A 

INFORME DEl CONTAODR PÚBUCO 

Hemos revisado loo .. lados 'Nncietos 11>te<medios "'"se oa>mpa~~an de ~Cidelccmooo No 251deal LMng Corp • 
•• -.. ... Compellla loo cualeo ~ .. .,.._.,.-....,_..,. .. 31 dedaomb<edo 2018y 
eamlios en ot patt\monlo por el pe<lodo ter"'"'ado en esa led1<1. y nota$. que compre.-. un resumen de 
po!ft:cas contables slgnrficativas y otra lnformaciótl exp6cabve 

Re$pons•bllld•d d t la AdmlnJstraelón p.ara los Estados Financiero s Intermedios 

La adminrstrac16n <'e la Compañia es responsable por la preparación y presentacl6n razonable c!e estos eitados 
finandems lnlem'ledios. de conJotmidad QOn ta Norma lntemac:iQnar;l de Contabtlldad No. 34 - lntormlc::IIOn 
Fonancoen~lniOtnlO<loa de laS -.nas In-de 1-F"""""""' y por el control.,....., que la --_.,."'"es necesario pata penMt la preparaoónde eslados fiiiOMCieros- que 
estén libres de representaciones errónou de lmportanci;& rolit.wa. debido ya 5ea o f1aude o error 

Responsab ilidad d ol Contad or PUblico 

Nuestra cesponllbitldad es asegvrer '" riZOflabi'Ucfad de los estados Manclefos lntMmedios con base M nuestra 
revisión Efectv•mos noestra revisión de confonniclad con Normas Internacionales de AUdrtorla. Esas normas 
requieren que cump&amos con requls m 61kos y que plan18quelmo$ '1 reaf'acemos 11 reviSIOn pam obtenet" una 
segundad razonebte acerca de si tos estados finanaeros ~ esián libres de teoresentaciones erróneas 
de ínponanc~a relai:Na. 

Una revisión ilnc:luye la ejecvci6n de prOCedll1lientos para obtener evidencia <le reV'Isl6n acerca de los mon101 y 
revelaciones en tos estados tinanclefOS, t.os pro~d!mteniOS seleccionados dependen de nuesLto juiCio. 
incluyendo la evaluación de los neagos do representadOn errónea de imponanela relativa en tos estados 
f~t~ancieros. ljebido ya sea a fraude o &~ror AJ efectuar e&BI evaluaciones de riesgot,, nosotros consideramos el 
control interno relevante para la preparac>On y p.-esentaoi6n razonable de los estados tlnanaerO$ de La Compa-"ia. 
a fin de d~Sefaat procedimiento$ de reYeiOn que sean ~ en las cwtun~ pero no oon el pro 
P'~ oe eXl)re:S(lr una q:iNOn sobte la ef.edMdad del eonD'Of inlemo de ta enlldtd Una re-ns.0n ramblén 
InClUye eva!u.ar 10 acwoplado de ros pnnc:•p.os. de las pofítcas contables uti!izadU y la tazonabilldaod de tas 
estmacion8$ c;ontables hechas pot la .ctm.-.isuación, asf como eva:luar b preslttltac16n en conjunto Ge los 
estados ~nanc!eros. 

Consideramos que la evidencie de " revlsiOn que hemo1 oblonldo es suficiente y apropiada para ofrecer una 
base razonable En nuestra oonsider.cl6n. los estaclo$ financieros '"termedios preMnlan razonablemente, en 
k:ldos sus aspec::101 importan!es, la du6016n financiera de F~iso No. 25 ~~ UW'Ig Corp, al 31 de 
-de 2018 y su desempeiiO flnrocien> y sus ftJJOS de - p0r el petlodo .....,.._en esa fecho. de 
acuerdo <;On la Norma In-de ContoiJiidad No. 34 -lnfonn;¡c;ón Fonanciero lnte<media de las Nolma$ 
lntemac:ion¡¡!es dt lnfol'miOón Fin¡¡noora 

22 de 2019 
Panama. Reoobloca de Panamá 



Fideicomiso No.25 
ldoal Living Corp. 
(PmiiTMl.S A comoAgenleFoduaanO) 

EStldO de ac1lv05 y fondos en fide1comt.os 
al 31 de dldembre de 2018 
en balboas 

Ac.Uvos 
Prol)tedldl$ y mejOrM 

ActiYot netos atrlbuJbles a los Rdelc.omttentn 

FondOS en fideicomiso 
Aoof1et oe m fiaek:omí:entu 

Fondos netos en fideicomiso 

L&l notas aon par.e integral <fe e$101 estados financieros 

- 2-

Notas Diciembre 2018 Junio 201 8 

348 415,525 97.100,000 

348 •• 15,525 97,100000 

• 348 415,525 97,100000 

97,100.000 



Fidoicomiso No.25 
Ideal Living Corp. 
(Priva! Trust, S A. como Agente F"fduclario) 

Estado de cambio en los Activos netos atribuibles J loa fldelcomltcntos 
por ol periodo terminado ti 31 do diciembre de 2018 
En balboas 

Apones de tos 
fideicomitentes Total 

Saldo al 31 de diciembre do 2017 97,100,000 97.100.000 

Cemb'os en valor razonal)te 251.315,525 251 315,525 

Satdo al31 <ft dk:tembrt d• 2:018 3«3.415.525 348 415,525 

lea notas son parte integre! de estos estados financieros 

• 3. 



Fideicomiso No.25 
ldoal Living Corp. 
(Pnval Trus~ S. A. como Agente Foduc.arlo) 

Notas ~los estados financieros 
por ti periodo terminado el 31 de d iciembre de 2018 
(En batboas 

1. lnform¡ación general 

El FideiOOCTiiso No.251deal Living, Corp. (el "Fideicomiso") es un fide'ieomtso irrevocable constituido conforme a 
la Ley No.1 déiSde eMtode 1984 yeonforme al Contrato de FidelcomiiO de fech~ 13 de diciembre de 2012 
("el Contrato de Fldeicomrso·) celebrado enlre ldéal Living Corp. eomo Fldti(XImeten.tes y Prival Tru5t S. A 
c:orno FicluQ~NO 

EJ objetivo general del F"'"""'"'so os goran¡,za< la Serie A oul<lrizodo 1\Hta por la suma de 81. 60.000 000: 
V~tlllbUit la Serie 8 outoriuodo ha$1a por la suma de 81.40.000.000 y la S.... e auwnzada hasla por la '"""' 
de 8130 .000,000 como parte del Ptogrema Rotativo de ValOres Cotpotatl\105 de Ideal Living Corp. 

A la fecha de este informe el total det patrlmomo administrado del Fideieomlso u por la suma de 6/. 97, 100,00, 
compuesto de los s;gulentes Bie"" FldeicomitidM: 

t. Primera Hipoteca y Antleresls con limitación del de1echo de dominio hasta por la suma de Sesenta 
Millones de Balboas (BI. 80,000,000), constituida a través de la Eoerltura P(lbUca No, 5,637 del 21 de 
matto d& 2013 por et Fldeleomitent& Em.sor a favor de Priva! Tru¡t, S.A. oomo fiduelario del 
Fideicomiso constrluido pel'a g•rantizar la $ eñe A del Programa Rotativo de V¡¡lores realizado por la 
$0Cied.ad lé"eal Ltvlng Corp 

El palnmOI'Iio del F>deeom.so pa111 -nozar las ~ 8 y e es por ta suma de 81. 37.100.000. eSI4 
compues&o de los S»QUref\tes 918net Fldecomttdos· 

2. Pnme~ Hipoteca y AnbCreN con limitación del derecho de dom•nlo huta por la suma de Trllhnta y 
Sle;e Millones Cien Mil DOlares (0/ 37 100.000) constituida a través de VI Esetitur¡~ Póbtica No. 27.783 
del 29 de agosto de 2018 por e Fidelcomltente Emisor a favor de Priva! Trust S.A. como fiduciario del 
Fidéicomlso eonstltUido para garant11ar la Serie 8 y C del Programa RotabVo de Valores realizado por 
la sociedad Ideal Living Corp 

3- Cesión $-USpei\Siv& e irrevocable a favor dé Prival Trust, S.A, de ''' c.uent.u pot cobrar derlv~dat de 
Contratos de Promes.a cte Compraventa o Contratos de Compraventa l)tesentes y ru1uros, celebrados 
001 la SOCiedad. todos re18C0"18dos al Proyed.o Sania Mane Golf & Country Club qve a ~ feGha de~ 

cwesente ,nforme reoresentan 11 suma de 81 60.148 259 

Lo octmln!suado<o E$ Pr.voJ Trusl S. A. (la "F>d"""""1 es una sooedad anónoma inc:or¡Jor¡¡do en Panama y esta 
1utoriz.ada cara dedicarse a la admln1Stt8C!On de fideicorrusos en o desde ta RepOblica de P~na.tna de acuetdo 
con la Resolución fiduciaria No.IF0-001 ·2011 d-el 18 de febceto. de 201 1. 

El negocio de fideicomiso en Panam.a esti regulado meáiCIIIte la Ley No. 1 del 5 de enero de 1984 como ha tido 
mOCI·ftcada potla Ley No. 21 del 10 de mayo de 2017. asJ oomo resoluciones y acuerdos de ta SuperintendMcaa 
de Bancos dé Par.amct 



Fideicomiso No.25 
Ideal Living Corp. 
(Pnval Truol S A oomo Agente Fodllclarto) 

Notas a los estados financieros 
por el periodo terminado el31 de diciembre de 2018 
En balboas} 

LBs obllgaoones y facultades de la F lduelarla son las siguientes: 

• ReClbJr en Fideicoml&o lOS Bl&nes del FC;Ieicomiso. 
• Admmastrar bs bierMt5 det fide-IcomiSO para que la fiduet&ria puedl eutorc:.ar el traspaso y liberación total 

o parcial de los der'ec::hos reales $Obre parte de las fincas, confonnl 1 IOIIOiWd de la fiOeiconY.ente y 
llrnilaC:IOnle: estableodas et\ el contraUJ 

• ERV!af trwnestramente a ti Supenntenc:tencaa det Mercado de Valores oomo patte deJ Informe de 
Actualfutción Tnmes~tal de la F~itente. Yna eenfficacfón en la cual conste lOs bletles que 
consttuyen lo$ bi~nes del FKteicom•50 

• Envias trimes tralmente a la Fld$e()(Tlltente un informe de ,u geatiOn 

• CtlmpJ!r con •as obligaciones que le Impone el contrato y la dligencla. 
• Ante lncumpl!mlento en toque reepecta a la emisión dé bonos, la ftdueiaríe est' ob'igada. a efectuar todos 

los aaos inherentes a su cargo en salvaguarda de los lnteteses de tos tenedores de 10$ registros. inCluso 
ta ejecución y fic:¡uidaci6n de los b•enK del fiefaí::omiso. la Oduea~na se tomJ)(omete a notificar a la 
fidflcom tente y al agente óe pago, ante el evento de tncumphm.anto de tos bonos de aeuetdO al 
oroceámuento estipulado, 

Le Flduoaana tendrá &as s:lgu~es tacu"-dee 
• EjeaJ<¡Ir todos loo oc<oo que .. ......, lleCeSarios para el c:umplmlon"' adeCuadO "" sus funcoones y 

obigaaones derwadas en et F.,ecomrso 
• Contratar ra prestadOn d-e s-t~NIOOS profesklnales que sean requei1Cios para el ejerticio de los derechl» 

y obhgac.ones que adquiere bajo el FidelOOmiso, mduyendo a manera de ejemplo. servicios lega.'-es, da 
cont-abilidad y eudi;oda, de comt)n aCYerdo con •a Fide.icomi1ente. 

El Fideicomiso estará vigente hasta la fecha en que todas la$ obligaciones garantizadas se extingan. 

la oficina principal de la Fiduaar1a esta locelizada en Calle 50 y calle 7t San Francisco. 

Z. Políticas de eontabrtldad mie tignifte•tivas 

2.1 Estado de cumpllmlettto 
LO$ e$tado5 finanaetos l'lan aldo pre~17.1os efe conformidad con las Normas lnternacaonales ae 
lnfocmación Finanoer¡¡, 

2.2 Ba.ses do prcp.anJclón 
\.os estados financieros han sido preparados so-bre ta base del costo histOrico, 
Por lo géneral. el cos1o hlstOtlco 'e bas.a en el valor tazo-nabla de 1a contraprestación otorgada a 
cambio de los blen&s y servicios , 

· 5 · 



Fideicomiso No.25 
Ideal Living Corp. 
(Pnval Trust S A como Agent• Foduaano) 

Nolu • los estados financiero• 
por el per10do terminado el 31 de dJclembre de 2018 
(En balboos 

El valor razonable es el preelo (lue se reetbirta al vender un activo o se pagarla al transferir un 
pasivo en una tt'ár'ltéebtln ordenada entt& paroelpantes del mercado a la fecha dé m&chciOn. 
incfependientemenle de si ese precio es directamente observable o e&timétdo usando otra téenJoCt'l 
de valuación Al estimar el vekw' ra.zonable de un actJvO o un pasiVO, la EmoréSa toma en cuente 
las caracterfsuc.as del aalvo o I)BSNO si los pa.rtleipanta.a diH mercado toman en cuenta e»t 
caraaet1sticas al va\ofa,r el acwo o oasJvo a !a ~eotta de rnechd6n. El valor raz.on.eble para efectos 
de me<ficiOn ylo re~ en estos estado$ finitnc:tetO$ s.e detefmina sobre e¡a ba:se 

2.3 Moneda fu,clomtl y de p,._aont.tcíón 

Los estados finanóetos tstan presentados en balboa$, la monede funcional y de presentaciOn de 
la Empresa El BJ!boa unidad monetaria de la Repüblica de Pan.amá. esté a la par y es de hbre 
camtMG con el Oótar de k)s Estados Unidos de América le Repl.)bllc:a de Panamá no emite papel 
moneOa y en su lugar utlhz:e el DOlar noneamericano como moneda de curso legaL 

2.4 Reconocimiento dollngroso 
El ingreso es m!ldldo al valot razonable de la consideración recibida o por recibir. 

2 4. 1 1 ogresos oor servicios 
los ingresos son reoonooidos en función de que 1M ben.efcios económicos tluyan haCia la 
Empresa y loa lngte:IOI puedan ser fécilmente mechdol loa 1ngresos por servicios M 
reoonoeen cuando el HtVICIO es eféd:Namen.te prestado y ace.ptacSo por el ciente. 
La EmpteN brinda ..,.,;c~os ese admltU$UiiQOn de fadelcomllos l os ~ngre¡o¡ $00 állfendol: 
durante el al'\o qve M ptOSta el seMCIO. 

2.4.2 Ingresos por fntertHS 
l.os ingresos por lnttt t$85 son reconoados en el es.raOo de g~na.ncia o pérdida y otro 
cesu!tado Integral ~jo el método de in~erés efectivo para todos los instrumentos financieros 
que gener•n lntoresea. 

El impuesto sobre la rente del ano comprende la suma del Impuesto sobre la renta cofrtente p01 
pagat v eJ impuesto difendo 

2.5.11mouesto comento 
El Impuesto corriente pcx pagar~ bas.ado en la renta gravl!ble del at\Q. La renta gravable 
ót.ere de ea "utilidad antes de W1'l9Uesto sobre la ren&a• como se reoorta en el estaóO de estadO 
de ganancr.a o ~rdlda y ocro resul1ado Integra', debido a que exduye pan:idas de ir'lgresos o 
gastos que son g~•~•s o deducibles en otros aftos y parbdas que nunca serán gravables 
o deducibles Et PIStilO por Impuesto corriente de la Empresa es caloul.ado utilizando la tasa 
de Impuesto que est• vlgenta a la fecha deJ e$tildo de ltluaCtón financiera 

-6 -



Fideicomiso No.25 
Ideal living Corp. 
(Prival Trust S A. comoAgerue Fiduciano) 

Notas a los estados tlnanc"ros 
por ti periodo terminado el 31 de dlclombrt de 2018 
En balooas) 

2.6 ln$trumontos financieros 

2 6 1 ~echa de reeonoelm!ento 
Todos los aetiYOI y pasivos financ~eros se regi$ttan ln!dltmen:e a la fecha de contrataCiOn, 
la fecha e:n que la Empresa Sé eonv~ne: en parte da las dlsoosieic:~Ms contracruales del 
11'\Strumeti!O 

2.6 2 Mecfición inicia dt !os !ns!lumonaos fin.a11cieros 
los aetMls y pa$NO$ finanoeros reconocidos se ~'~"\.~den iniel4!rflel1te a su valOr raz:cnabte 
Los costos de transKCIOn (1ue son directamente atnbuJtMs a la adquisición o emisaón de 
acvvos y pasivos tlnai\Cieros que no sean accivos y pasivos financieros a va!Of razonabte con 
cambios M ga.nanelas y p~rdJCias (FVTPL po! sus stglas en 1nglé$) se e~gregan o se deducen 
del valor razonable de los activos o pasivos tlnanclercs. segUn correspondan. en el 
teconoclmlento Inicial. Los costos de trans&cCI(u'! dltect&mente atribuibles a la adqui&lcl6n do 
activos o pasrvos flnanc;ctos en FVTPL se reconocen lnmedlltamenle en resultados. 

Los activos finandoros se oiMific;cm básicamente en las siguientes c;.,tegoña$· inverstonea 
en valores y del)l)l.ltos en bancos la dasifJCaCión de loS ectlvos depende de la naturalezA y 
propósito del atiNO ftnanciero y es 6e1ermanada al momtnU> de su reeonocam~~&nto Inicial. 

Beconoormento 
Todos los demás ac.woa Anatdetos se registran in~te en ta fecha de liquidación, que 
es fa fecha en la que la Empresa se convierte en parte cte tas dtsposiclones conuac:tuales del 
instrumento. 
Un t~cúvo financ:lero 11 medtdo lnlóa~mente al valor razonable mblot. oostos de transacción 
que &on atnbUiblea d•rectamente a su adquls~lon o emlsíón 

La ganencia o ~rdld; en un activo financiero que so mlda al valor ra:z:onable y que no forme 
parte de una relación de cobertura se reconocen en el estado de ganancia o pérdida y otro 
resultado integral La ganancia o pérdida en un activo financiero que se mida al costo 
tllmortlt&do y quo no formG porto do un-3 relael6n de eob.rtura M r•con.oe. en eJ estado de 
ganancia o pérd)da y otro rn.\.IIWido integral cuando el activo financiero que se dé de baja en 
cuent;s¡ h.aya sutndo un detenoro de valor o se radasitlque. asl como mediante el prooas.o 
deomorllzadOn 

MeddM de' vafcX wan•bfe 
8 vabr taz:onable es el Dtedo que se recibirla pot Wtlder un acervo o que se pagarla para 
transfe:nr un pasivo e.n una b'cmsacaón Oldl!!lada. entre parocpa.ntes del mercado en la fed'la 
de medloón, M'ldtptnd•entemente de Sr ese. P!'eclo sea d•reeta.menta obSetva~e o estimado 
u1Jiizando orra 1écnlea de vaiOf9CIOn. 

Medición del costo amortizadg 
El costo amortizado de un a<::tivo o pasivo financteto es el Impone al que el activo o pasivo 
financiero se mide en t i reconocimiento inicial, menos los abonos al principal, más o menos 
la amortizaciOn acumulada usando et método de inter•s efecllvo de cualquier diferencia: entrt 
el Unpon.e inicial reconocido y el importe al vencimiento. menos cualquier d~minucl6n por 
deterioro 

- 7 -



Fideicomiso No.25 
Ideal Living Corp. 
(Privo! Tf\ISl S A. como Agente F-'0) 

Not•• a lo• estadO$ financiero• 
por ti período terminado el31 dt diciembre dé 2018 
En balboas) 

Bala de actlvos financieros 
la Empresa da dé baja un aei>Vo Knaneiero s61o cuando los derechos oonlrae!Uales a recibir 
flujos de efe~1VO han exp1rado: o ooando ta Empresa ha transferido los activos financieros y 
s~.tStanc::.iC!!men1e todos k)s nesgos y beneficios inherenles 1 la propiedad del activo a otra 
enlidad 

Si &a Empresa no nnllll!fe n, ret.ene SU:S~anaamet\te lodos tos nesgas y be.nefdos de la 
propiedad y oontnla con el conUOI del actNo trilnsfendo. ea empresa reconoce su uueres 
retenido en el actJYOy un pa:sNO relacionado por lo$ monm Que OUdtera tener que cagar S· 
la Empresa retiene SU$tanc68tmente todos ios nHgOS y bene~ftclos de la propiedad de un 
activo financiero nnsfetído, la Empresa continUa reoonoc•endo el act1vo financiero y tamb••n 
reconoce vn p.&eNo g•rantitado por el impo11e reeitlklo. 

Cuando se da de baja un activo financiero, la d1ferencfe entre el valor en libros del activo y la 
suma de la contraprestación reclblda y cualquier ganancia o 1)4\rdlda aCtJmuladél debe ser 
recof\OCida en el astido de ganancia o péfdlda y otro resultado lnt~tal . 

En de!erm~nadas transacciones. la Empresa rellene la obligaei6n de setVít un aewo 
financiero transfendo por lo cu.c~J recibirá una eom sl6n. Los activos transferidos se dan de 
baja al momento de su trens:ferencia si han cumptido con lat cer~erf$ticas que lo perm1ten. 
Un actJvo o pasiYo es reoonocido pcx el contrato de WMC»> o.pendiendo de la COMtlión de 
a.dm~n1Strael6n, .., .-a es más que adecuada (ac:tfvo) o es tnfénor a ta adec:uada 
(res¡>Oflsabolldac!) pa~ realllor eJ seMaO 

El! transacciones en las qUé ni s.e retiene. ni uansf~ere a.ustancía&mente todos tos nesgos y 
beneficios inherentes 1 la propiedad de u.n activo financiero y retiene el control del activo M 
continUa reconociendo el actrvo en ta medida de su lnVOfuc:raci&l continuada. determlnad8 
pcK el grado en que esté expue$10 a los cambios en el valor del activo transferido. 

Oegenoro de activos noapcjeros 
Un aebvo financiero no ci&Stfleado a valor razonable con cambios an resultados es evaluado 
a cada fechil c1e reporte para determmar si existe evidencia Objetiva de deterioro. Un ¡u;;tlllo 
financiero o ur\ grupo de adNos f\nar')(:ieros e$tar•n deteriorado cuando exista evidencia 
objétiva de' dtterloro como consewencia de uno o m•• eventos que hayan ocurrido despuft 
del reoonocmtento ~t~o;el del activo y kls trujes de efectivo futuros esbmados MI acttYO 
fnal"'C*ero se han vis10 af~ 

Evidencia ob,etrva de que kls ac.trvo:s f~nane.eros esttn detenoradO$ tncltye dtfw:ultad 
financiera slgnlbwa del emisor o de la contraparte, ancumphmfento de oonuato. tal tomO 
atrasos u omisiÓn de pagos de mtereses o capttat, lndlcac:IOn de que el prestatano caiga en 
bancarrota o en una reorganizadón financiera. 

una pérdida por deteriore de un activo finand efo med'do al costo amortizado se ca!Ct.Jia como 
la diferet~Cia entre au valor en hb:os y el valor presente de k>s flujos. de efectivo futuros 
<lesoontados al 11)0 de mterés efectivo orlgl.nal del activo 

· 8 · 



Fideicomiso No.25 
Ideal Living Corp. 
(Pnval Trust. S. A. como AQenle Fich-rlo) 

2.6.3 Medición !olclal do los Instrumentos financieros 
los instrumentos de dauda que se man~enen dentro de un modt1o comerd a! cuyo objetivo ea 
recolectar los flUJOS de e:ect1vo eonttattuates. y que tienen ffuJI)S de e!eetivo contractuales que 
son Unlc-.imentt pagos de l)f'•ncipal e •mereses sobre el monlo prinCipal pendiente (SPPI, por 
sus siglas en ingtts) u mld•n posteriormente al costo 1mofbZI.do. los Instrumentos de o&udl 
que se mattt~enet~ dentro de 1M'! mode6o CC>Me1'Calll cuyo obje:rvo es tanto él de recol&c:tar bl 
flUJO$ de efeaNO eontr.c:tua~es corno el de vender lot .na&rumentos de Ceuda;, y que tienen 
1lujos. de e'ectNo ~ates que son SPA. se tNóen I)Oitenom'lente a varor razonable oon 
cambiOS en ottoa resurtado& .,tegra:e:s (f!VOCI, por IUI IIQIU en ,ng.1és): todOS tos dtmu 
1nsuumentos de deuda (pot e¡emplo. los instrumentO$ de dtU<Ia admlnistre<:los sobre una baM 
de va.sor razoMbte o mantenidos para ta venta) y las lnvetsiones de capital se m1den 
oosterionnente en FVTPL 

2 6.41 Clasiftcaelon 
la EmprMa clasifica tus activO$ financieros da acuerdo e su medlc.ófl posterior a costo 
amortizado a valor razonable con c3mbios en otro5 resultados lnte-gr3les o a valor razo-n~~tble 
con cambios et1 ganancias y pérdidas. sobre la base del mode"' de negocio de 1& Empresa 
pata la gestón M IOI ae'llvos financieros y las e&.r.cterlstleal da flujo de efectivo contr.-ctuslts 
ce Sos ac:trY05 fln.ancltros 

2.6.5 Evaluación de\ !DOCCIR s!e negocio 
La Emf)(esa reoi za I.N eva!u0Ci6n del objeiNo del modelo s!e negoc;o en el qll<! el actiVO 
financiero se manl..,. a nrve& de cartera ya que refttja 1a forma en que se admmiSlta e: 
negocio y se propotdoN Información a la admin~raoon 
Una evaluaclon de los modelos de negocios par¡¡ admlnlstraJ los acciVO$ financieros ti 
fundamental pera 11 etaalfleaclón de un activo financ•ro. la Empresa dete1mina el modeSo de 
negocio a un nivel que refleja cómo tos grupos de acttvos tll\lncteros se administran juntos 
para lograr un objetivo empresanat particular Et modelo de negocio no depende de las 
lntendonu de le &dmlnlstr&eiOn par41 un instiUmanto lndMdual. por lo tanto. ta evaluación del 
moctek:l de negocios se realiza a un nivel más alto de egregaeión M lugar de hacerlo 
instrumento por msuumento. 

2 6.6 Evaluaclon s!)b!o IQI Ou!os de efectw comractuales si son llmcameme cagos de capital t 
m~reses 

A efectos de esca ev•uac:IOn. H entiende poJ "'pnnc:.¡pal" etv.-or f'8zonable del activo fNnc::.ero 
en el momento del teelOf'IOCIIllito inioal El ·rneres• es ~como laconuapresl8CI6n pot 
el valor del d nero en el DempO y pot él nesgo de credrto nooado al c:aoiUd pendiente durante 
un periodo de blmpo dtterm•nado y poc 011'0$ ne:sgos y costos bé$ACOS de ¡xéstamo. asl como 
el margen de utlid.cl, AJ evatu~r SJ bs flups de efeetlvo eontrectua!es son Unicamenre pagos 
de principal e Intereses. la E m pe-~ considera los térml'!os conrractuales del instrumento Esto 
incluye evaluar sJ el activo financiero contiene un térm•no contractual (!Ué podrla cambiar et 
momento o el monto de tos flujos de efeeUvo eontraetu11es de manera (!Ue no cumpla con es-te 
condición. 
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2 6. 7 Activos fi r'\ancleros a vo!or rawnable oon camb:jos en otroa rtaultados inteorales lFVOCI) 
E&to& valores se componen dt Instrumentos de deuda no clasifiCados como valorns a FVTPL 
o valOres a costo amonlzado y estan su¡eros a lOs mismos crrterios de aprobación que el resto 
de la tar1era de er~ito . Estos valores se oontab1lizan al valor razonable si se cumplen tas dos 
c:ood.oones $1QUttn1ol El activo fmanciero se mantieM de tcuenSo con un modekl de negocio 
cuyo objetNo e logra medaanle el cobrO de fllps de efectNO QOntr.acttJale$ y la: ventt de 
actvos financieros y ras condaones con:ractuale:S de Jos KtwOs financietO$ d~n lugar en 
fecha$ e$pecific:acla.s • k>s. ftu,os de efectivo que son Onicatnen~e pagos de onnapal e ~ntere:ses 
sobce el onnopal pendiente 

Las ganancias y petdldu no realrZadas se reponan como Incrementos netos o disminuciones 
en otros resul tados lntog'111et ("'CI1 en eJ estado consoh<lldO do eamtliO$ en el peu\monlo 
de tos accionistas ne;o hasta que se realicen. Las ganancias y pérdidas realizadas pot la 
venta de vak)(es que se incluyen en la ganancia neta en la venta de valores !:>e determinan 
usando el método de idtntil1eaci6n especlfteo. Para un lnttn.~mento de patrimonio de.s!gnado 
como medido a FVOCI. la ganancia o pérdida acumulada previamente reconocida én ovos 
resultados integrales no se reclasifica posteriormente e gananctas y pérdidas, p&ro se puede 
ll'ansferlr dentro del patrimonio 

2.6 8 Actiyos financlt!O• a costo arnorozaQo 
Los actrvos f.nanc.eros a co¡;to ¡¡mortizado re¡:wese.ntan vatore:s y prfitamos cuyo objetivo •• 
rnantener1os con et ftn de obtener los fluJOS de ef'ec:uvo COf'ltJactuales duran~e la w:fa 6el 
znstrurnett'A Esto& Dlulo$ y préstamos se va1otan a C:OSIO ~ si ~pican laS dos 
condiciones sigutenttil • El activo fin~nciero se I'T'ant~ene defltto dee modelo de: n~10 cuyo 
objetivo es ma!ltener los ecóws finanaere& pata obtener te. flujos de efectivo contractualea, 
y - l as condJCion.es oontrectuales del activo flna!loetO dan lugar. en las fechas espédfk.adas 
a flujos de efectivo qut son Onlcamente pagos del principal e Intereses sobre el importe del 
pñno pal pend!en~e 

2.6.9 e&jivos y paslyos tlnapc!eros a ya!9r razonable con cambios en r"sullados <~VTPLl 
Activos y pasJvos finanetetos a valOr razonable con camb;os en resultados ii\Ciuyén a) activos 
y pasivos con flujos de efocbvo oontractvales que no aon SPPI; yfo b) ;)C:tivos y pas.lvot 
design&ctos en FVTPL ub41zando la opción d~ valor tazon~blt, y cuentas por cobrar {ganancias 
no realizadas) y cuentas oor pa:gar (pérdicJu no reaUzaoas) re&acionadas con instrumentos 
f.nancierO$ detMKtoa Qut no son designados como cobertura o que no califican par• ll 
!;Qfltabtildacl de cobettura Las ganaroas y petdJáas no rea iUIC.as y realiladas en acwos y 
pa$1'110$ para negociar son regt:Sttadas en el MtildoconsolldadO de ganancaas o pérddas como 
gaNncia (~é~) de instn.l'nentos financiero5 e w:or ruonable oon cambios en resuttecto. 

2. 7 Pa$íVO$ financlerM 
Los pasivos financieros 11 p4!rlodo en que se Informa est•n clasificados como otros pasivos 
fin,anderos. 

2 7.1 Bata en cuentas do OA!:JYO$ financieros 
La Emp(es.a da de baja los: pawos financieros cuando, y solamente cuando, las deiJdas 
fin~nciern se liquidan, ~ncelan o e)(piran, 
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Notu a los estados f inancio rol 
por el periodo terminado el 31 de dlcfombrt de 2018 
En balboa¡) 

2.8 Efectivo y equivalente& do otectlvo 
EJ d&pósito en banco se preser.ta al costo en el estado de situación financiera. Para oroo6sltos 
ée1 estado de ftu,os de efeetrvo, ellotal de eJectivo -comprende et depos11o a la vista en et banco 

2.0 Propiedades y me}ons 

Las prop;,edaoes y me,oras estan reg~So~"Tados a su valor razonab6e Las rev¡¡lJaciones se hacen 
aJ final de cada periodO con el f1n de asegurar que elltnpone en ltbros no difiera signifiCattvamerne 
con el va~ razonab&e 

Las propiedades y mejoras aon p1esen1ado$ en el estado de &e::tivos y fondO$ en fideicomiso a 
sus mon1os revaluados, siendO el valor razonable el determinado a la fecha de revaluacJó.n, 
menos pé!dldas acumuladas por dete;loro subsecuentn. Las revaluaclones se efectúan con 
s.uflclante frecuencia, de tal mar~era que el valor en libros no dlt~re algnificetivamente del que se 
habtla calculado uttllundo los valores razonables s la fecha el final del periodo sobre el cual H 
Informa l.O$ terrenos no .son depteciacf.os 

En 1a f!d\a de cada-de"""""" y fonoos en lióOICC)I'I'oisos 10 FOJc>llria r,..;sa ro. impo<te1 
en libros de los activos no fir\iWlQel'OS paJa de~ a. tJOaten tndcos de que dichos ac:tWos 
hayan sufrido una p6t'dtda por detenoco de su valor SI 8Xllte cu.ale!uiét Indicio. el impottt~ 
recuperabkt del activo se calcula con el objete de detetm.nar el eleanee de la pérdida por deterioro 
de su vator (si la hubfera) 

El importé recuperabkl es el va!Or superior entre el valor razonable m~nos el costo de venta y el 
valor de uso. Al ev!luar el valor de uso. Jos flujos de efecbvo futuros estim3dos se descuenUJn a 
su valot actual utllcz,lndo un tipo de descuento c:mtes de Impuestos que refleja las va!oraeloMs 
actuales del marcedo oon respéCto al valot tempotal d.a dinero en el tiempo y los riesgos 
especificas cfel •etlvo ~ra o1 qve no se han ajustado tos flujos futurO$ de eféctivo estlr'nados 

Si se esbma que t:t mpo.te recu:perabla de un acWo (o una unidld generadora de efe<:tivo) N 
.,feriar a su wnpone en libroa. el m oorte en libros del ac:tNo (ur*:Sacl ~ de etedivo) H 

reduce a su~~ recuperable Wne<faacamente se rec:onooe uN Dérdil:ii por Oe:enoco de valot 
comogasoo 

Cuando una pérdida POt d•terioro de valor revterte ~1erformente. el rncorte en ltbtos del actiVO 
(unidad generadofa dt efecbVO) se incrementa a la estimaCi6n rev.sada de su importe rec::uperable. 
de tal modo que el Importe en libios incrementado no supere el impone en libios que se habria 
determinado de no haberse reconocido nlr.guna perdido por delériOro de valor para et activo 
(unidad generooora de efectivo) en ejercíelos anteriores. Inmediatamente se reoonoce una 
revetsión de una p6rdlda por detenoro dg valor ootno 1ngreso. 

Al31 de dietembre de 2018. la F"lducaar.a no ha identificado deterioro de k:ls activos no financieros 
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2.11 Activos en fideicomiso 

los aaivos que s~ reciben en tideicomiso se registfdn y se prHentan al costo histórico, excepto 
por tas prop~ades y mejOtas lOS cuales se presentan a su velor razonable 

2.12 Aportes al fideicomiso 

TOdOS Jos derechos cedidos b& cua.es inellyen e~ecúvo y equiVIItnlc en etedivo. propiedadel y 
~ y los con:raeoe. óe aeMoos conexos son reQOI"'Icldos oorno apottes al patrimonio del 
Fldeiccmi$o QOnforme se reciben 

2. ·t 3 Rvtiro$ d~ apottes al fldelcoml$0 

Corres.porw;IP.n a todos loa des.embolsos que debe efeC1u•r l.a administradora de los F'idélcomlsos 
de conformidad y en evmpUmlento con et Contrato de Fideicomiso. lo& cuaJes se reconocer. com.o 
tétlros de aportes al Patnmonlo del Fideicomiso conforme se desembotsan. 

2.14 Medición do vtJ/or rllonlble y proceso de valuación 

Vakx razonable es et precio q~Je &en a recibido por vender un Kt:No o pagaek> aJ transferir un pesfVO 
en t.Wta tranuoción Otdel\lda entre pal'betpa.nies del men:ado ~pat en ta fecha de medk:tón. o 
en su ausencaa, en el mercado 11'\.és ventajoso aJ eua1la Adm.nllffadora 6e &os F~i:SOS ¡enga 
ac:c:eso en et momento. El valor razonabfe de un paSNO rene¡a et efecto del riesgo de 
incumprltl'liento. 

Pata estlmat et valor razona~• de un activo o un pasivo, 111 Adm n.stradora de los Fideicomisos 
utihza datos observables cuando éstos están dis-ponibles PttiOdicamente ta Adminl&traeión 
Informa a la Junta Oirectwa las causas de las fluctuaciones més algnific.ativas en el valor razonable 
de ios activos y pa.slvoa, pare información sobra las ttctlleaa de valuación y datO$ de entr&Cio 
utilizados en el va~ razonable de tos activos y pasivos 

La Administrad Ola de los Fideicomisos revela las transferencias entre niveles de la jerarqula del 
valor razonable al final del periodo durar.te el cual ocurrió &1 cambio 

3. Estim¡c..iones de cont:abftldael y Juicios critieos 

Le edmiliStradora de lOS FideÍCOI'I'IIIOI ettdúa es.tltnaeione$ y ;uioos que efectll' tos tnOMO$ reportados de lol 
aCbvos y pasivos denvo def slgwente at\o tlscal. las estimaciones y JUICIOS son conOO~en:e evaluadOS yescan 
btls&dos en la experiéi'ICia hlstótlca y otros factores. nctuyendo expeccatlvas de eventos futuros que se creen son 
ta-zonabk!s baJO tas clrcunS(anel8s 

Valor razonable de los mstrum•ntos financieros; La admlnlsuadora de los Fiaeleomisos miden el valor 
razona~e utilizando niveles de jerarqula que reflejan el slgnlf'leado de los datos de entradas uhlizados al 
hacer las mediciones t.a administradora de los Fideicomisos llene estableCido un proceso y una poUtic:a 
documentada para te: determinación del valor razonable efl la cual" definen las res-ponsabilidades y 
segregación que funciol\en entrtlas diferentes areas responsabtes que mtervienen en este proceso, el 
cual ha s.icJo ¡,probado por el Com t• CS. Aotivo$ y PaSNOS, él Comité dt Rie¡oos y la Junta O!!ectlva 
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1.1 NIIF 13 especifica una jerarqula de lea técmcas de valuación en bese a ai les informaciones incluidat a 
esas técmca.s de valuac16n ~on observables o no observables. La Información observable refte~ datos dal 
mercado obtenidos de fuentes indepenalentes. la lnfonnactón no observable reOeja los supuestos de mercado 
del Fidl!lcomlso Estos dos tipos de infQtm~CiOn han cte.ado la siguiente jerarQula de valor ra,z,onable; 

Nwel 1 Los datos de entrada son precm cotizados (sin ajus.tar) en mlt'Cidos acswos para activos o pasivos 
ldeniJCOS a los oue la entidad t)Utlda .cceder en la fecha oe ra meateión 

NIVel 2. PteOO$ ~adOS et" mercados acbvos para tnstnJIT'Ietlbs ti~ 5imilares o trtiizaolrn de una 
reernca de v a1uación donde todas ta:s variableS son obteniOas ae •nformaciOn observable del mercado para tos 
1~1vos o pasivos ya sea d11ecta o ll'ldireaamente E·n ~lgunos casos. ea FldlliCOm40 emplea información de 
refer•ncia de mercados activos para Instrumentos similates y en otro&. tmplee ttcnieas <le ftujos descontadoe. 
donde todas las variables e lnsumos del modelo son obtenidO$ de lnformaeiOn Observable del mercado. 

Nivel 3; Cua.ndo Sos "insumos· no esh'n d!spontbles y se requiere de!ermlnar el vaklr razonable medrante un 
modeJo de VS~Iuación, el Fiduclano •• 1poya en e.ntidacles cledicades a la vabraaon de Instrumentos bursári\es o 
~ de las propias entidades admlntsltldoras del ac~ivo o pasivo que se trate. Los modelos empleados para 
detenninar el valor razonab1e nl)(malmente 5Qn e~ trcwés de descuento de tlujos o bien valuaciones que emplean 
Observaciones his.'óricas de me-rC.Oo 

• . Proptedade$ y mejoras 

LIS propiedades y mejoras M rHumen oomo s¡gue; 

Propiedad•• y 
meJoraa Total 

Diciembre: 201 8 
Al Inicio del periodo 97,100.000 97,100,000 
Cambios en valor razonable 2S1,31S,S25 251.315,525 
Al f1nal del periodo 348,415,525 348,415,525 

Junio 2018 
/AJ ll"'icio del pe:riodo 97, 12!1,000 97,100.000 
~ r.nal del periodo 97.100.000 97,100.000 

El va!Qr re~zonable dé las prop1edades del FtdetCOmlso al31 de diCiembre dt 2018 se Obtuvo a traves de los 
slgutentes Avahios· 

• Serie A del Progrema Rqtallyo do Valores· re~lizado con fecha del 28 do septiembre de 2018 por MiUol 
& Mallo'. value.dofés lndependlenles no relacionados con el Fideicomiso y con el Agente Fiduciano y 
cuentan con todas las certificaciones apropiadas y expeñeocii reciente en el avaJllo de propiedades 
en las ubicaciones referida~ 
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La misma cuenta co.n una Primera Hipoteca y Anticrests con llmltaeiOn del derecho de dominiO hasla 
por lo sumo de Sesenta Malones de Balboas (BI.SO.OOO,OOO), eonstituida a travé~ de la Eserltura 
Pilbloce No 5,637 del 21 de marzo de 2013 por el Fidetcom•tentt Emt$()1' sobre la$ finc.a.s a favor di 
Pnvai Trust S A como fld.xiar.o del flc1e-•comiso consti;uido pa!'ll gatantl:ar la Serie A del Program~ 
RotatiYo de Valores rea~ por 1.1 .socaedad Ideal Lrv.ng Co'l). cuyo ev•JUos: suman el stgulento 
moniO 8/.311 ,315.525 

• S!ri<! 8 y C del Progr¡¡!!!j !!g!a!M! slt! Valores: realizaóooon fecho del 8 do ogosiD de 2016 po< Mallol & 
Mallol. valuadoref .ndepend .. ntes no re-taclom~dos con eJ Ficlelccmlso y con el Agente Fiduciario y 
cuentan con todas las c.rt•flcedones apropl&cs.as y experiencia reciente en el avaJúo <le prop.ectadea 
en las ub.JcacionM referidts La tinca dada en g.atantla cuen1a con una Ptimera l-l1poteea y Anlleresls 
oon hmrtac.i6n del derec:ho ese dominio por !.a suma de Treinta y Slete Millones Cien Mil Balboas 
(6137. 100,000), eonsbMda a través de la Esel'itura PUblica No. 22.783 del 29 de agosto de 2016 por 
el Fidelooml1ente Emisor a favor de PrlvaJ Trust, S.A. como fiduciario del t.delcomiso constituido para 
garantizar la Serie B del Programa Rotativo de Vabfes realizado por la soc.edad Ideal Living Corp 
cuyo .avatúos suman et siguiente monto. 8137,100.000. 

El volor razonable de t;oo JllOiliedadoo M no clasilic3do oomo .., valor taZOnablo Nove 3 sobre la ba"' do la 
tbca de valoftlción y vañab&es no obMrv .... significativas usadas en apego a &as Normas truemacionates 
slt!Valuadón 

A eonbnuación. se present3t'llos detltles de las propiedad e informaQOn sobre le ~rafQura de vabt 1azonable 

Nlvol 3 
Diciembre 2018 .Junio 2018 

P ropiedades y mejora& 348,41 5,525 97, 100,000 

A eontnuae.on. se deta l&fl las ttenas de valoriución usadas para mecfir el valor razonable 6e las 
l)f'Of)iedade$ asi como las variables no ObSerVables significatrvas usadas. 

Enfoque comparawo 

Considera la$ \lentas de b'enes similares o susúrutivos asi como datos obteniCios del mercado y establece una 
est1maci6n del vaklt utifzando proctsos que incluyen ta comparación Pera este métodO Sé romO en 
conslderaclon las principale$ caracttrlstJCM QUe un potenCial coml)rador o vendedor considerarla y su 
e5timael6n corresponde a las cor\Chc:lone.s actuales del mercado. 
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Enfogue de capitalización ds rentas. valor sob~ la renta 

Considera los datos ere ingresos y gastos relacionados con los bienes valorados y se estima su vak>r a través 
de un proceso de capitalización. El valor sobre la renta co«esponde a la probable entrada bruta mensual 
estimada considerando k>S valores actuales del mercado. No ha habido cambios en la técnica de valuación 
durante el periodo. 

Si las propiedades y mejofas se hubiera:~ medido sobre kl base del costo histórico. su importe en l ibros seria 
comos!gue: 

Oiciembro 2018 Junic> 2018 

Propiedades y meforas 34ll.415, 525 97,100.000 

5. Impuesto sob ro la renta 

2 .6.2 Oé t~Ct.Jerdo con lil Legisltlci6n Fiscal Panamel'la vigente. el Fideicomiso esta exento del pago de impuesto 
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También esta exento del pago de 
impuesto sobre la renta. tos intereses ganados sobre depósilos a pla?:o en banOM locales, los interesas 
ganados sobre valores del Estado Panameño e inversio-nes on titulOs-vC)IOtO.$ .,-mUidos 31r<:~v~s de lll Bol~ efe 
Valoces de Panam~. al Igual que intereses sobre préstamos de fuente extranjera. 

A partlc del 1 de enero de 2010. con la entrada en vigencia de la Ley No.S del 15 de marzo de 2010, el ArticulO 
699 del Código Fisc:aJ indk:a que las personas jurídicas cuyM tn_gre$0$ gravables sup&ren un millón quinientos 
mil balboas (81.1.500.000) anuales deben pagar el impuesto sobré la ranta a una tasa del 25% sobre la que 
resulte mayor entre; (1) la renta neta gravable calculada por el métodO tradicional establecido en el Titulo 1 del 
Ub:o Cuarto del Código Fiscal, o (2) la renta neta gravabte que resul te de aplicar al 'otal de ingresos grava bies 
e l euatto punto Sésenta y slaté por dénto (t-.67%). 

Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso no gener6 renta neta gravab!e. por lo que no incurrió en impuesto 
sobre la renta. 

6. Hechos posterlore$ al periodo sobre el que se informa 

ta Fiduciaria ha evaluado los eventos oosteriores al 31 de d iciembre de 201-8, para vak»ar la necesidad dé 
posible reconocimiento o revelación en los estados financieros adjuntos. Tates evéntos fueron evaluados hasta 
el 22 de ma~o de 2019. la fecha en que Sos estados finaneleros &staban disponibles para emitirse. Con base 
en esta evaluación, se determinó que no Sé produjeron acontecimientos posteriores que requieren el 
reconocimiento o revefaclón de los estados financieros.. 

7. Aprobación de e-stados financieros 

l os estados financieros por el periodo {erminado el 31 de d iciembre de 2018. fueron aprobados por el Comjté 
de Auditarla de la Fiduciaria et 22 de mar20 de 2019 . 

. . . . . . 
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