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Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Estado Consolidado de Situación Financiera
30 de junio de 2023
(En balboas)

  

Notas 2023 2022

Activos

Activos corrientes
Efectivo y depósitos en bancos 6 170,314             109,856             
Depósitos en fideicomiso 7 1,559,968          2,141,180          
Cuentas por cobrar - clientes y otros 180,801             255,735             
Cuentas por cobrar - partes relacionadas 5 1,273,237          -                        
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado -                        139,808             

Seguros pagados por anticipado y otros activos  37,171               37,336               

    Total de activos corrientes 3,221,491          2,683,915          

Activos no corrientes
Propiedades de inversión 8 176,296,500      154,735,000      
Construcciones en proceso -                        577,313             
Otros activos 101,022             86,207               

    Total de activos no corrientes 176,397,522      155,398,520      

    Total de activos 179,619,013      158,082,435      

Pasivos y Patrimonio

Pasivos
Pasivos corrientes

Bonos por pagar 9 2,171,127          2,145,707          
Cuentas por pagar proveedores y otros 99,259               145,284             
Impuesto sobre la renta por pagar 101,180             -                        

    Total de pasivos corrientes 2,371,566          2,290,991          

Pasivos no corrientes
Bonos por pagar 5, 8, 9 94,396,638        98,509,206        
Impuesto sobre la renta diferido 11 5,288,895          4,642,050          

  
    Total de pasivos no corrientes 99,685,533        103,151,256      

    Total de pasivos 102,057,099      105,442,247      

Patrimonio 

Acciones comunes 14 1,000                 1,000                 
77,576,486        52,640,196        

Impuesto complementario (15,572)             (1,008)               

    Total de patrimonio 77,561,914        52,640,188        

    Total de pasivos y patrimonio 179,619,013      158,082,435      
 

Utilidades retenidas

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria

Estado Consolidado de Resultado Integral   

Por el año terminado el 30 de junio de 2023
(En balboas)

Notas 2023 2022

Ingresos

Alquileres 5 10,995,227        11,105,371    
Otros ingresos 40,042               89,887           

11,035,269        11,195,258    

propiedades de inversión 8 21,354,788        5,677,637      

32,390,057        16,872,895    

Gastos

Salarios y prestaciones laborales (54,684)              (50,816)          
Impuestos (401,431)            (704,441)        
Honorarios profesionales (173,776)            (198,945)        
Reparación y mantenimiento (7,080)                (976)               
Seguros (109,230)            (109,137)        
Otros (105,676)            (183,802)        

Total de gastos (851,877)            (1,248,117)     

Utilidad operativa 31,538,180         15,624,778    

Ingresos financieros 10 40,759               42,058           
Gastos financieros 5, 10 (5,741,304)         (6,608,246)     
Total de gastos financieros, neto (5,700,545)         (6,566,188)     

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 25,837,635        9,058,590      

Impuesto sobre la renta - corriente 11 (254,500)            (29,636)          

Impuesto sobre la renta - diferido 11 (646,845)            (477,340)        

(901,345)            (506,976)        

Utilidad neta 24,936,290         8,551,614      
 

Ganancia por acción básica 15 24,936               8,552             

Ganancia por acción diluida 15 24,936               8,552             

 

Ganancia neta en el valor razonable de las

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria
 

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio 
Por el año terminado el 30 de junio de 2023
(En balboas)

Notas
Acciones 

comunes

Utilidades 

retenidas

Impuesto 

complementario
 

Total de 

patrimonio

 

Saldo al 30 de junio de 2021 1,000            44,588,176     (17,679)               44,571,497         

Resultado integral

Utilidad del año  -                    8,551,614       -                          8,551,614

Transacciones con accionistas

Dividendos pagados 16 -                    (499,594)         21,467                (478,127)
Impuesto complementario pagado -                    -                      (4,796)                 (4,796)

Saldo al 30 de junio de 2022 1,000            52,640,196     (1,008)                 52,640,188         

Resultado integral

Utilidad del año  -                    24,936,290     -                          24,936,290         

Transacciones con accionistas

Impuesto complementario pagado -                    -                      (14,564)               (14,564)              

Saldo al 30 de junio de 2023 1,000            77,576,486     (15,572)               77,561,914         

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria
 

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo  

Por el año terminado el 30 de junio de 2023  

(En balboas)
  

Notas 2023 2022

Flujos de efectivo de las actividades de operación

Utilidad neta 24,936,290           8,551,614           

  las actividades de operación:
Ganancia en el valor razonable de las propiedades de inversión  8 (21,354,788)          (5,677,637)         
Gastos de intereses 10 5,741,304             6,608,246           
Ingreso de intereses 10 (40,759)                 (42,058)              
Impuesto sobre la renta  11 901,345                506,976              
Otros gastos 20,552                  -                         

Cambios en activos y pasivos de operación:
Depósitos en fideicomiso 7 581,212                931,506              
Cuentas por cobrar - clientes y otros 74,934                  (219,235)            
Cuentas por cobrar - partes relacionadas 5 (1,273,237)            1,402,750           
Otros activos (14,650)                 (1,415)                

Cuentas por pagar (46,025)                 63,224                
Efectivo neto provisto por las actividades de operación antes de
  impuestos e intereses 9,526,178             12,123,971         

Impuesto sobre la renta pagado (13,512)                 - -                         
Intereses recibidos 10 40,759                  42,058                
Intereses pagados 10 (5,682,745)            (6,414,258)         

Efectivo neto provisto por las actividades de operación 3,870,680             5,751,771           
 

Flujos de efectivo de las actividades de inversión

8 957,300                2,134,696           
Construcciones en proceso -                            (577,313)            

8 (607,251)               (2,589,351)         

Efectivo neto provisto por (utilizado en) de las actividades
   de inversión 350,049                (1,031,968)         

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Producto de la emisión de bonos por pagar 9 -                            37,876,540         
Pagos y cancelaciones de bonos por pagar 9 (4,145,707)            (41,773,305)       
Cuentas por pagar - partes relacionadas 5 -                            (300,040)            
Dividendos pagados 16 -                            (499,594)            
Impuesto complementario (14,564)                 16,671                

Efectivo neto utilizado en las actividades de
(4,160,271)            (4,679,728)         

Aumento neto del efectivo y depósitos en bancos 60,458                  - 40,075                

Efectivo y depósitos en bancos al inicio del año 109,856                69,781                

Efectivo y depósitos en bancos al final del año 170,314                109,856              
 

Transacciones no monetarias - 
Adelantos para adquisición de propiedades -                            (1,683,708)         

   Propiedades de inversión -                            1,683,708           
 

Producto de la venta de las propiedades de inversión

Adiciones en las propiedades de inversión

   financiamiento

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto provisto por 

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria 
 

Notas a los Estados Financieros Consolidados  
30 de junio de 2023 
(En balboas) 

-10- 

 
1. Información General 

 
Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria (el “Grupo”), es una sociedad 
constituida de acuerdo con las leyes de la República de Panamá, mediante Escritura Pública 
No.9962 del 9 de junio de 2006.  Su principal actividad es el arrendamiento de inmuebles, 

principalmente a compañías relacionadas. 
 

Con fecha 6 de febrero de 2015, Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., adquirió el 100% 
de las acciones emitidas y en circulación de su subsidiaria Unibay Corp., constituida el 3 de 
julio de 2014 bajo las leyes de la República de Panamá. Su principal actividad es el 
arrendamiento de inmuebles a terceros. 
 

Las oficinas principales del Grupo están localizadas en el Centro Industrial de la 
Urbanización Los Ángeles, Edificio Oficinas Corporativas Grupo Arrocha en la ciudad de 
Panamá. 
 
La emisión de estos estados financieros consolidados ha sido autorizada por Juan José 
Vansice, Secretario, con fecha de 28 de septiembre de 2023. 
 
 

2. Aplicación de las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) 

 
Nuevas Normas, Enmiendas e Interpretaciones Adoptadas por el Grupo  

El Grupo ha aplicado las siguientes normas por primera vez para su período de presentación 
de informe a partir del 1 de julio de 2022: 
 

Planta y Equipo: Ingresos antes del uso previsto – Modificaciones a la NIC 16:  Esta prohíbe 
que una entidad deduzca del costo de un elemento de PP&E cualquier ingreso recibido por 
la venta de elementos producidos mientras la entidad está preparando el activo para su uso 
previsto. Vigencia:  Períodos que inician o posteriores al 1 de enero de 2022. 
 

Referencia al Marco Conceptual – Modificaciones a la NIIF 3:  Se realizaron modificaciones 
menores a la NIIF 3 Combinaciones de Negocios para actualizar las referencias al marco 
conceptual para la información financiera y agregar una excepción para el reconocimiento 
de pasivos y pasivos contingentes dentro del alcance de la NIC 37 provisiones, pasivos y 
activos contingentes y la Interpretación 21 - tasas de impuestos.  
 

Contratos onerosos – Costo de cumplir un contrato- Enmiendas a la NIC 37:  Esta enmienda 
aclara que los costos directos de cumplir un contrato incluyen tanto los costos incrementales 
de cumplir el contrato como una asignación de otros costos directamente relacionados con el 
cumplimiento de los contratos. Antes de reconocer una provisión separada por un contrato 
oneroso, la entidad reconoce cualquier pérdida por deterioro que haya ocurrido en los activos 
utilizados para cumplir el contrato.  
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2. Aplicación de las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) 

 
Nuevas Normas, Enmiendas e Interpretaciones Adoptadas por el Grupo (Continuación) 
Mejoras anuales a las normas NIIF - 2018–2020:  NIIF 9 Instrumentos financieros: aclara 
qué honorarios deben incluirse en la prueba del 10% para la baja de pasivos financieros; 
NIIF 16 Arrendamientos – elimina el ejemplo ilustrativo de los pagos del arrendador en 
relación con el arrendamiento de mejoras y elimina cualquiera confusión sobre el tratamiento 
de incentivos de arrendamiento.   
 
Las modificaciones y enmiendas indicadas anteriormente no tuvieron ningún impacto en los 
montos reconocidos en períodos anteriores y no se espera que afecten significativamente el 
período actual o futuros. 
 
No hay otras nuevas normas, modificaciones o interpretaciones que estén vigentes en el 
período 2023 que causen un efecto material en el Grupo en el período actual y períodos 
futuros. 

 
Nuevas Normas, Enmiendas e Interpretaciones Aplicables en Períodos Futuros 

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas, pero 
no son mandatorios para el período terminado al 30 de junio de 2023, y no han sido adoptadas 
de manera anticipada por el Grupo.  
 
Información a revelar sobre políticas contables: modificaciones a la NIC 1 y al Documento 
de Práctica No.2 de las NIIF. Las modificaciones definen qué es "información material sobre 
políticas contables" y explican cómo identificar cuándo la información sobre políticas 
contables es material. En adición, la modificación proporciona orientación sobre cómo 
aplicar el concepto de materialidad a las revelaciones de políticas contables. Fecha de 
vigencia: períodos que inicien o posteriores al 1 de enero de 2024. 
 
Definición de Estimaciones Contables – modificaciones a la NIC 8: La modificación a la 
NIC 8 aclara cómo las entidades deben distinguir entre cambios en las políticas contables y 
cambios en las estimaciones contables. Los cambios en las estimaciones contables se aplican 
prospectivamente a las transacciones futuras, mientras que los cambios en las políticas 
contables generalmente se aplican retrospectivamente a las transacciones pasadas, así como 
al período actual. Fecha de vigencia: períodos que comiencen o sean posteriores al 1 de enero 
de 2023. 
 
Modificación de la NIC 12 - Impuesto diferido: relacionado con activos y pasivos que surgen 
de una sola transacción.  Estas modificaciones requieren que las empresas reconozcan el 
impuesto diferido sobre las transacciones que, en el reconocimiento inicial, den lugar a 
montos iguales de diferencias temporarias imponibles y deducibles. Vigencia: Períodos que 
inician o posteriores al 1 de enero de 2023. 
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2. Aplicación de las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) 

(Continuación) 

 
El Grupo está en el proceso de evaluar el posible impacto de estas modificaciones y mejoras 
en los estados financieros consolidados. 

 
No hay otras nuevas normas o modificaciones que hayan sido publicadas y que no son 
mandatarias para el período 2023 que causen un efecto material en el Grupo en el período 
actual y períodos futuros. 

 
 
3. Resumen de las Políticas de Contabilidad más Significativas 

 
Las principales políticas de contabilidad aplicadas en la preparación de los estados 
financieros consolidados se detallan abajo. Estas políticas han sido aplicadas 
consistentemente a todos los años presentados, a menos que se indique lo contrario. 

 
Marco de Cumplimiento 

Los estados financieros consolidados del Grupo han sido preparados de acuerdo con las 
Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de 
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) y por el Comité de Interpretaciones de 
Normas Internacionales de Información Financiera (CINIIF) respectivas.   

 
 Base de Preparación 

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo histórico, 
excepto por las propiedades de inversión que son medidas a su valor razonable.  
 
La preparación de los estados financieros consolidados de conformidad con las Normas 
Internacionales de Información Financiera requiere el uso de ciertas estimaciones de 
contabilidad críticas. También requiere que la Administración use su juicio en el proceso de 
la aplicación de las políticas de contabilidad del Grupo.  (Véase Nota 4). 
 
Estado de Resultado Integral y Flujos de Efectivo 

El Grupo ha optado por presentar un único estado consolidado de resultado integral y 
presenta sus gastos por naturaleza.  El Grupo reporta sus flujos de efectivo de las actividades 
de operación usando el método indirecto.  Los intereses pagados se presentan dentro de los 
flujos de caja operativos y las adquisiciones y/bajas de propiedades de inversión son 
incluidas en las actividades de inversión para reflejar adecuadamente las actividades de 
negocio del Grupo.   
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3. Resumen de las Políticas de Contabilidad Significativas (Continuación) 

 
Principios de Consolidación 

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de la Compañía y Subsidiaria.  La 
subsidiaria es aquella entidad en la que la Compañía tiene control.  La subsidiaria se 
consolida desde el momento en que la Compañía ejerce el control y se dejan de consolidar 
cuando se pierde el control. 

 
 El control se logra cuando la Compañía: 
 

● Tiene poder sobre una participada; 
● Está expuesta a, o tiene derechos sobre, rendimientos variables provenientes de su 

relación con la participada; y 
● Tiene la habilidad de usar su poder sobre la participada y ejercer influencia sobre el 

monto de los rendimientos del inversionista.  
 

La Compañía reevalúa si controla o no una participada, si los hechos y circunstancias indican 
que hay cambios a uno o más de los tres elementos de control antes mencionados.  

 
Cuando la Compañía tiene menos de una mayoría de derechos de voto de una participada, 
tiene poder sobre la participada cuando los derechos de voto son suficientes para darle la 
habilidad práctica de dirigir las actividades relevantes de la participada de manera unilateral.  
La Compañía considera todos los hechos y circunstancias relevantes al evaluar si los 
derechos de voto de la Compañía en una participada son o no suficientes para darle el poder, 
incluyendo: 

 
● El tamaño del porcentaje de derechos de voto del Grupo relativo al tamaño y dispersión 

de los porcentajes de otros poseedores de voto;  
● Derechos de voto potenciales mantenidos por la Compañía, otros accionistas u otras 

partes;  
● Derechos derivados de los acuerdos contractuales; y  
● Cualesquiera hechos o circunstancias adicionales que indiquen que la Compañía tiene, o 

no tiene, la habilidad actual para dirigir las actividades relevantes al momento que se 
necesite tomar decisiones, incluyendo patrones de voto en asambleas de accionistas 
previas.  

 
La consolidación de una subsidiaria comienza cuando la Compañía obtiene control sobre la 
subsidiaria y termina cuando la Compañía pierde control de la subsidiaria.  Específicamente, 
los ingresos y gastos de una subsidiaria adquirida o vendida durante el año se incluyen en el 
estado consolidado de resultado integral desde la fecha que la Compañía obtiene el control 
hasta la fecha en que la Compañía deja de controlar la subsidiaria.  
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3. Resumen de las Políticas de Contabilidad Significativas (Continuación) 

 
Principios de Consolidación (continuación) 

La ganancia o la pérdida de cada componente de otro ingreso integral se atribuyen a los 
propietarios de la Compañía y a las participaciones no controladoras.  El resultado integral 
total de las subsidiarias se atribuye a los propietarios de la Compañía y a las participaciones 
no controladoras aún si los resultados en las participaciones no controladoras tienen un saldo 
negativo. 

 
En caso de ser necesario, se efectúan ajustes a los estados financieros consolidados de las 
subsidiarias para adaptar sus políticas contables a aquellas utilizadas por otros miembros del 
Grupo. 

 
Todas las transacciones, saldos, ingresos y gastos intercompañías son eliminados en la 
consolidación. 

 
Unidad de Presentación y Moneda Funcional 

Los estados financieros consolidados están expresados en balboas (B/.), 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 y moneda funcional. 
 
Información de Segmentos 

Un segmento del negocio es un componente identificable de la entidad, encargado de 
suministrar un único producto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran 
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza 
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma entidad. 
 
Un segmento geográfico es un componente identificable de la entidad encargado de 
suministrar productos o servicios dentro de un entorno económico específico, y que se 
caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que 
corresponden a otros componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos 
diferentes.  
 
Tal como se indica en la Nota 1, el Grupo solo opera el negocio de inversión de bienes 
inmuebles para arrendar y considera el mismo como su único segmento de operación. El 
Grupo monitorea y revisa el resultado de operaciones y asignación de recursos a través de la 
gerencia general y junta directiva.  
 
Los reportes internos sobre los activos, pasivos y desempeño del segmento son preparados 
de forma consistente con los principios de reconocimiento y medición de las NIIF. 
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3. Resumen de las Políticas de Contabilidad Significativas (Continuación) 

 
Información de Segmentos (continuación) 
El segmento está domiciliado en la República de Panamá y los ingresos por arrendamientos 
provienen de entidades domiciliadas en este territorio.  Durante el período no hubo cambios 
en el segmento. 

 
Propiedades de Inversión 

Las propiedades de inversión consisten en terrenos y locales comerciales, son mantenidas 
para obtener rendimientos a través de alquileres a largo plazo.  Las propiedades de inversión 
son inicialmente medidas a su costo de adquisición y posteriormente son presentadas al valor 
razonable, representado por el valor de mercado determinado por evaluadores independientes 
con capacidad profesional reconocida. 
 

El valor razonable está basado en precios de mercado, ajustados, sí es necesario, por 
cualquier diferencia en la naturaleza, ubicación o condición del activo específico.  Los 
cambios en los valores razonables son reconocidos en el estado consolidado de resultado 
integral. 
 

El valor razonable de las propiedades de inversión refleja, entre otras cosas, los ingresos por 
alquileres de arrendamientos y otras suposiciones que los participantes del mercado harían 
al fijar el precio de la propiedad bajo las condiciones actuales del mercado. 
 

Los gastos posteriores se capitalizan al valor en libros del activo solo cuando es probable que 
los beneficios económicos futuros asociados con el gasto fluirán al Grupo y el costo se puede 
medir de manera confiable.  Todos los demás costos de reparación y mantenimiento son 
gastos cuando se incurre en ellos.  Cuando se reemplaza parte de una propiedad de inversión, 
el costo del reemplazo está incluido en el importe en libros de la propiedad, y el valor 
razonable es reevaluado. 
 

Las propiedades de inversión son dadas de baja en el momento de su disposición.  Cuando 
el Grupo dispone de una propiedad a valor razonable en una transacción en condiciones de 
independencia, el valor en libros inmediatamente anterior a la venta se ajusta al precio de la 
transacción, y el ajuste se registra en el estado consolidado de resultado integral dentro del 
cambio neto en el valor razonable de las propiedades de inversión.   
 

Si una propiedad de inversión queda ocupada por el propietario, se reclasifica como 
propiedad, planta y equipo. Su valor razonable a la fecha de reclasificación se convierte en 
su costo para posteriores fines contables. 
 

Las propiedades de inversión en construcción cuyo valor razonable no puede ser 
determinado, pero que el Grupo estima que su valor razonable será determinado cuando la 
construcción este completada, se miden al costo menos su deterioro hasta que el valor 
razonable se vuelve determinable de manera confiable o cuando se completa la construcción, 
lo que ocurra primero.  
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3. Resumen de las Políticas de Contabilidad Significativas (Continuación) 

 

Instrumentos Financiero de Activos Financieros 

 

Clasificación 

El Grupo clasifica sus activos financieros en las siguientes categorías: Costo amortizado, 
valor razonable con cambios en otros resultados integrales y valor razonable con cambios en 
resultados. La clasificación depende del modelo de negocio del Grupo para la administración 
de los instrumentos financieros y de los términos contractuales de los flujos de efectivo. 
 
Reconocimiento inicial 

Las compras y ventas regulares de activos financieros se reconocen en la fecha de 
negociación, la fecha en que el Grupo se compromete a comprar o vender el activo.  Los 
activos financieros se dan de baja cuando los derechos de recibir flujos de efectivo de los 
activos financieros han vencido o han sido transferidos y el Grupo ha transferido 
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad. 
 
Al momento del reconocimiento inicial, los activos financieros se miden a su valor razonable 
más, en el caso de un activo financiero que no sea a valor razonable a través de resultados, 
costos de transacción directamente atribuibles a la adquisición del activo financiero. Los 
costos de transacción de activos financieros a valor razonable a través de resultados se 
registran en el resultado integral. 
 
Medición subsecuente 

La medición subsecuente depende del modelo de negocio y las características de flujo de 
efectivo del activo. 
 
Activos financieros al costo amortizado 

Los activos que se mantienen para el cobro de flujos de efectivo contractuales cuando dichos 
flujos de efectivo representan únicamente pagos de principal e intereses se miden a costo 
amortizado. Los ingresos recibidos de estos activos financieros se incluyen en los ingresos 
financieros utilizando el método de tasa de interés efectiva. 
 
Se clasifican como activos corrientes, a menos que tengan fechas de vencimiento superiores 
a doce (12) meses desde la fecha del estado consolidado de situación financiera, en cuyo caso 
no son clasificados como activos corrientes. 
 
Al 30 de junio de 2023 y 2022, los activos financieros incluidos en esta categoría 
corresponden a las cuentas por cobrar y los depósitos en bancos.  
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3. Resumen de las Políticas de Contabilidad Significativas (Continuación) 

 

Instrumentos Financiero de Activos Financieros (continuación) 

 
Cuentas por cobrar 

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables 
que no son cotizados en un mercado activo.  Las cuentas por cobrar (incluyendo, las cuentas 
por cobrar clientes y otras cuentas por cobrar) son medidos al costo amortizado usando el 
método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro del valor.  
 

Las cuentas por cobrar son castigadas cuando no hay una expectativa razonable de 
recuperación.  Los indicadores de que no hay una expectativa razonable de recuperación 
incluyen, entre otros, la probabilidad de insolvencia o dificultades financieras significativas 
del deudor.  Los alquileres y cuentas por cobrar deterioradas se dan de baja cuando se 
considera incobrable. 
 

Costo amortizado 

Costo amortizado es el monto en el cual el activo o el pasivo financieros se mide en el 
reconocimiento inicial menos cualquier pago de principal.  Este monto inicial se calcula 
como la salida de efectivo inicial o la entrada de efectivo.  Asimismo, se agrega o se resta la 
amortización acumulada de cualquier costo de transacción o comisiones, calculada bajo el 
método de la tasa de interés efectiva (TIE).  Para los activos financieros se deduce la 
provisión por deterioro.  La TIE es la tasa que descuenta exactamente los cobros de flujos de 
efectivo futuro sobre la vida esperada del instrumento financiero. 
 

Baja en activos financieros 

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

Para propósitos del estado consolidado de flujos de efectivo, el Grupo considera el efectivo 
y depósitos en bancos.  Los depósitos en bancos se miden a costo amortizado.  
 
Depósitos en Fideicomiso 
Estos depósitos que se constituyen para garantizar el pago de bonos emitidos se registran a 
su costo amortizado. 
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3. Resumen de las Políticas de Contabilidad Significativas (Continuación) 

 
Cuentas por Pagar Proveedores 

Las cuentas por pagar son obligaciones a pagar por bienes o servicios que han sido adquiridos 
de suplidores en el curso ordinario del negocio.  Las cuentas por pagar son clasificadas como 
pasivos corrientes si el vencimiento del pago es dentro de un año o menos.  Si no, son 
presentadas como pasivos no corrientes.  Las cuentas por pagar se reconocen inicialmente al 
valor razonable y se miden posteriormente al costo amortizado. 
 
Bonos por Pagar 

Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonable neto de los costos de 
transacción incurridos.  Posteriormente, los financiamientos son contabilizados a su costo 
amortizado; cualquier diferencia entre el saldo neto del financiamiento y el valor de 
redención es reconocida en el estado consolidado de resultado integral durante el plazo del 
financiamiento, utilizando el método de tasa de interés efectiva, excepto para los pasivos que 
el Grupo decida registrar a valor razonable con cambios en resultados. Los bonos por pagar 
se clasifican como pasivos corrientes a menos que el Grupo tenga un derecho incondicional 
de diferir la liquidación de la responsabilidad por al menos doce (12) meses de los estados 
financieros consolidados. 
 
Los costos de financiamiento incurridos por la construcción de cualquier activo apto son 
capitalizados durante el período de tiempo que sea requerido para completar y preparar el 
activo para su uso previsto.  Los otros costos de financiamientos son llevados a gastos.  Un 
activo apto, es aquel que requiere necesariamente, de un período sustancial antes de estar 
listo para el uso al que está destinado o para la venta. 
 
Provisiones 

Las provisiones se reconocen cuando el Grupo tiene una obligación presente (legal o 
constructiva) como resultado de un evento pasado, si es probable que una salida de los 
recursos que incorporan beneficios económicos será requerida para cancelar la obligación y 
una estimación confiable se pueden realizar del monto de la obligación.   

 
Donde el Grupo espera que algunas o todas las provisiones sean reembolsadas, por ejemplo, 
bajo un contrato de seguro, el reembolso es reconocido como un activo separado, pero sólo 
cuando el reembolso sea virtualmente seguro.  El gasto relacionado con cualquier provisión 
es presentado en el estado consolidado de resultado integral, neto de cualquier reembolso.  
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3. Resumen de las Políticas de Contabilidad Significativas (Continuación) 

 

Beneficios a Empleados 

El Código de Trabajo establece en la legislación laboral panameña el reconocimiento de una 
prima de antigüedad de servicios.  Para tal fin, el Grupo ha establecido una provisión, la cual 
se calcula sobre la base de una semana de salario por cada año de trabajo, o lo que es igual a 
1.92% sobre los salarios pagados en el año.   

 
De acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, las compañías deben realizar 
contribuciones mensuales a la Caja de Seguro Social, equivalentes al 12.25% del total de 
salarios pagados a sus empleados.  Una parte de estas contribuciones es utilizada por el 
Estado Panameño para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados.  Estas 
contribuciones son consideradas como un plan de contribución definido, donde el Grupo no 
debe pagar obligaciones en adición a estas contribuciones. 

 
El monto del aporte del año ascendió a B/.5,202 (2022: B/.4,871).  

 
Capital en Acciones 

Las acciones comunes están clasificadas como parte del patrimonio y registradas al costo de 
emisión.  Cualquier pago en exceso del valor nominal es presentado como capital adicional 
pagado dentro del capital social del Grupo. 

 
Dividendos 

El pago de dividendos lo decide anualmente la Junta Directiva del Grupo, de acuerdo a las 
utilidades obtenidas y a las inversiones proyectadas.  La distribución de dividendos a los 
accionistas del Grupo es reconocida como un pasivo en el estado consolidado de situación 
financiera en el período en el cual los dividendos son aprobados. 

 
Impuesto sobre la Renta 

El impuesto sobre la renta del año comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto 
diferido.  El impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de operaciones del año 
corriente.  El impuesto corriente se refiere al impuesto sobre la renta neta gravable del año 
utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente a la fecha del estado consolidado de 
situación financiera.  

 
El impuesto diferido es calculado con base al método de pasivo, considerando las diferencias 
temporarias entre los valores según libros de los activos y pasivos informados para propósitos 
financieros y los montos utilizados para propósitos fiscales.  El monto de impuesto diferido 
está basado en la forma de realización de los activos y pasivos, utilizando la tasa de impuesto 
sobre la renta vigente a la fecha del estado consolidado de situación financiera. 
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3. Resumen de las Políticas de Contabilidad Significativas (Continuación) 

 
  Reconocimiento de Ingresos 

El ingreso incluye los alquileres y los servicios por administración de propiedades 
principalmente por cuotas de mantenimiento.   
 

  Alquileres 

Los ingresos por alquileres provenientes de arrendamientos operativos se reconocen de 
forma lineal durante el plazo del contrato de arrendamiento.  Cuando el Grupo ofrece 
incentivos a sus inquilinos, el costo de los incentivos es reconocido durante el plazo los 
términos del arrendamiento, bajo el método de línea recta y como una disminución del 
ingreso por alquiler.   
 

Otros Ingresos 

Los otros ingresos por servicios y administración de las propiedades se reconocen en el 
período contable en el que se transfiere el control de los servicios al cliente, que es cuando 
se presta el servicio.   

 
Los ingresos se miden al precio de la transacción acordado en el contrato.  Los montos 
reconocidos como ingresos se presentan netos de cualquier consideración variable y de 
cualquier pago a los clientes y que no sean para servicios distintos.  Esta consideración puede 
incluir descuentos, bonificaciones comerciales, reembolsos y cantidades cobradas en nombre 
de terceros.   
 
Se reconoce una cuenta por cobrar cuando los servicios son entregados, ya que este es el 
punto en el tiempo en el que la retribución es incondicional, ya que solo se requiere el paso 
del tiempo antes de que se realice el pago.  

 
Componentes de Financiamiento 

El Grupo no espera tener ningún contrato en el que el periodo entre la transferencia de los 
bienes de los servicios prometidos al cliente y el pago por parte del cliente supere un año. 
Como consecuencia de esto, el Grupo no ajusta ningún precio de transacción al valor del 
dinero en el tiempo.  

 
Costos Financieros 

Los ingresos y costos gastos por intereses son reconocidos en el estado consolidado de 
resultado integral, para todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado 
usando el método de tasa de interés efectiva.     
 
El método de tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de un 
activo o un pasivo financiero y de imputación del ingreso o gasto financiero a lo largo del 
plazo relevante.   
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3. Resumen de las Políticas de Contabilidad Significativas (Continuación) 

 
Costos Financieros (continuación) 
Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Grupo estima 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 
descuento.  Los costos de transacción son los costos de origen, directamente atribuibles a la 
adquisición, emisión o disposición de un activo o pasivo. 
 

Reclasificaciones 

Durante el 2023, la Administración del Grupo reclasificó saldos presentados en el 2022 como 
la venta de propiedades de inversión, costo de venta, honorarios profesionales, impuestos y 
cambio al valor razonable para dar cumplimiento a la NIC 40 de Propiedad de Inversión.  
Los intereses ganados se reclasificaron de otros ingresos al ingreso financiero por B/.42,058.  
El efecto de estas reclasificaciones no fue de importancia relativa sobre las cifras del estado 
consolidado de resultado integral al 30 de junio de 2022.   
 
  2022 

 Previamente     2022 

    Reportado    Reclasificación   Reportado  
En el estado consolidado de  

  resultado integral: 

Venta de propiedades de inversión  2,395,000   (2,395,000)  - 
Costo de venta de propiedades de  
   Inversión  (1,705,000)  1,705,000  - 
Honorarios profesionales  (314,945)  116,000  (198,945) 
Impuestos   (848,745)   144,304  (704,441) 
Cambio en el valor razonable de 
  las propiedades de inversión  5,247,941   429,696  5,677,637 

 
Otros ingresos  131,945   (42,058)  89,887 
Ingresos financieros  -  42,058  42,058 

 
 
4. Estimaciones de Contabilidad y Juicios Críticos 

 
Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados y están basados en la experiencia 
histórica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen sean 
razonables bajo las circunstancias. 
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4. Estimaciones de Contabilidad y Juicios Críticos (Continuación) 

 
Las estimaciones contables resultantes, por definición, raramente igualan a los resultados 
relacionados actuales.  Las estimaciones e hipótesis que tienen un riesgo de causar un ajuste 
material a los importes de activos y pasivos dentro de los estados financieros consolidados 
del siguiente año se exponen a continuación: 

 
Propiedades de Inversión 

El valor razonable de las propiedades de inversión se establece por los precios actuales de 
un mercado activo para propiedades similares en la misma localidad y condiciones.  Las 
técnicas de valuación usadas para determinar los valores razonables son validadas y 
revisadas por evaluadores independientes.  La estimación de los valores de las propiedades 
se realiza según la demanda comercial en el mercado de bienes raíces, a través de la 
investigación y análisis de ventas recientes realizadas en el sector o áreas circundantes, así 
como los precios de venta por metro cuadrado que se ofrecen en los locales cercanos, cuyos 
usos están claramente identificados con el uso predominante en el sector urbano donde se 
localizan. 
 

La Administración monitorea el comportamiento del mercado inmobiliario, por lo cual 
realizó los avalúos de las propiedades al cierre del período.  El Grupo determinó el valor de 
mercado de sus propiedades de inversión basados en el método de enfoque de renta descrito 
en la Nota 8 para sus locales comerciales y el enfoque de mercado para sus terrenos. 

 
 
5. Saldos y Transacciones entre Partes Relacionadas 

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

 
En el estado consolidado de situación financiera 

  2023  2022 

Cuentas por cobrar otras partes relacionadas: 

Cuentas por cobrar – parte relacionada (1)  1,273,237  - 
 

(1) La cuentas por cobrar con parte relacionada de B/.1,273,237 no genera ningún tipo de 
interés, tiene fecha de vencimiento de un (1) año según acuerdo de ambas partes. 
 
Por otra parte, no se ha reconocido ningún gasto en el año corriente ni en años anteriores con 
respecto a incobrables o cuentas de dudoso cobro respecto a los importes adeudados por 
partes relacionadas, por consiguiente, no hay experiencia histórica de pérdidas en los saldos 
con partes relacionadas.   
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5. Saldos y Transacciones entre Partes Relacionadas (Continuación) 

 
En el estado consolidado de resultado integral 

  2023  2022 

Transacciones con otras partes relacionadas: 

Alquileres (2)  10,558,736  10,561,667 
 

(2) Corresponde a los alquileres de locales comerciales a parte relacionada.  
 

Los principales clientes del Grupo son empresas relacionadas del grupo, que representan el 
93% de los ingresos de alquiler para el año terminado el 30 de junio de 2023 (2022: 96%). 

 

Deudas con otras partes relacionadas 

  2023  2022 

 
 Bonos subordinados no acumulativo por pagar  13,300,000  13,300,000 
 
 Gastos financieros por bonos subordinados  1,596,000  1,596,000 

 
Los bonos subordinados por pagar que adeuda el Grupo tienen una tasa de interés anual del 
12% (2022: 12%). (véase Nota 9). 

 
 
6. Efectivo y Depósitos en Bancos 

 
El efectivo y depósitos en bancos se muestra a continuación: 
 
   2023  2022 

 
 Efectivo y depósitos en bancos  170,314  109,856 
 
 
7. Depósitos en Fideicomiso 

 
Al 30 de junio de 2023, el Grupo mantiene depósitos en Global Financial Funds Corp. 
(Fiduciario) que se detallan a continuación: 
   2023  2022 

 
 Cuentas de ahorros  5,968  21,180 
 Depósito a plazo fijo  1,554,000  2,120,000 
  
   1,559,968  2,141,180 
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7. Depósitos en Fideicomiso (Continuación) 
 

Mediante Escritura Pública No.8794 del 20 de mayo de 2013, se protocolizó el contrato de 
fideicomiso de garantía entre Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. como Fideicomitente 
y Global Financial Funds Corp., como fiduciario con la finalidad de garantizar y servir como 
medio de pago y garantía de los bonos corporativos. (Véase Nota 9). 

 

Al 30 de junio de 2023, los depósitos a plazo fijo devengaban intereses de 3% con 
vencimiento hasta el 28 de septiembre de 2023 (2022: 1.5% y vencimiento el 28 de 
septiembre de 2022).   

 
 
8. Propiedades de Inversión 
 

Las propiedades de inversión, terrenos y locales comerciales se mantienen para rendimientos 
de arrendamiento a largo plazo.  Se registran a su valor razonable.   

 
Al 30 de junio de 2023, la propiedad de inversión se detalla a continuación: 

 
           Terrenos y  

         Edificios  

Movimiento del año que termino al 30 de junio de 2023 
Saldos al inicio del año    154,735,000 
Más: adquisiciones     607,251 
Más: transferencia desde proyectos en proceso     556,761 
Más: ganancia neta por ajuste en el valor razonable  
  de las propiedades de inversión    21,354,788 
Menos: ventas de propiedades inversión    (957,300) 
 

Saldos al final del año    176,296,500 
 
        Terrenos y  

          Edificios  

Movimiento del año que termino al 30 de junio de 2022 
Saldos al inicio del año    146,919,000 
Más: adquisiciones     4,273,059 
Más: ganancia neta por ajuste en el valor razonable  
  de las propiedades de inversión   5,677,637 
Menos: ventas de propiedades inversión    (2,134,696) 
 

Saldos al final del año    154,735,000 
 

El Grupo clasifica los locales comerciales y terrenos como propiedades de inversión según 
la Norma Internacional de Contabilidad No.40 “Propiedades de Inversión”.  Como lo permite 
la Norma, el Grupo adoptó el método de valor razonable para contabilizar las propiedades 
de inversión.  El valor razonable de estas propiedades se obtiene por medio de avalúos 
realizados por expertos independientes en la materia, y el cambio en el valor razonable se 
reconoce como un ingreso o gasto en el estado consolidado de resultado integral. 
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8. Propiedades de Inversión (Continuación) 
 

Las propiedades de inversión se encuentran registradas a valor razonable y se incluyen dentro 
del Nivel 3 de la jerarquía de valor razonable.  El valor fue calculado basado en avalúos 
realizados por una empresa evaluadora independiente de reconocida experiencia y trayectoria 
en la República de Panamá y que cuenta con todas las certificaciones apropiadas, quienes 
han realizado una estimación de los valores de las propiedades, según la demanda comercial 
en el mercado de bienes raíces, a través de la investigación y análisis de ventas recientes 
realizadas en el sector o áreas circundantes, así como los precios de venta por metro cuadrado 
que se ofrecen en los locales y terrenos cercanos, cuyos usos están claramente identificados 
con el uso predominante en el sector urbano donde se localizan.  El más significativo dato 
de entrada dentro de la valuación es el precio por metro cuadrado.  Los precios por metro 
cuadrado utilizado en la determinación del valor razonable oscilan entre B/.8 por mts2 y B/.28 
por mts2 (2022: B/.8.00 a B/.28.00) en los locales comerciales.  El precio por metro cuadrado 
del terreno oscila entre B/.250 a B/.1,850 por mts2. (2022: B/.250 a B/.2,200).  La tasa de 
ocupación es del 93% (2022: 96%). 
 

El Grupo determina el valor razonable tomando como referencia y evaluando los distintos 
enfoques aplicados en la industria para la determinación del valor razonable de las 
propiedades de inversión.  Para las estimaciones del valor razonable el Grupo considera el 
valor de mercado de las propiedades determinado por la empresa de avalúo, tomando en 
cuenta las condiciones actuales del mercado inmobiliario.  Los enfoques utilizados en los 
informes de avalúo comprenden lo siguiente: 
 
Enfoque de Costo 

Proporciona una indicación del valor utilizando el principio económico según el cual un 
comprador no pagará por un activo más que el costo de obtener otro activo de igual utilidad, 
ya sea por compra o construcción. 
 
Enfoque de Renta 

Proporciona una indicación del valor convirtiendo flujos de efectivo futuros a único valor de 
capital actual.  Este valor se midió en función a los beneficios futuros de las propiedades.  Se 
utilizo el estimado de canon de arrendamiento de mercado y se le restó los gastos anuales 
estimados para propiedades con uso similares.    
 
Enfoque de Mercado 

Se investigaron fincas en el sector donde están localizadas las propiedades del Grupo y áreas 
aledañas con características similares a la propiedad avaluada, para obtener valores de 
terrenos de ventas registrados en la Entidad Autónoma del Registro Público (EARP). Se 
utilizaron ventas y ofertas libres de mercado más reciente y se le hicieron los ajustes 
correspondientes por condición de mercado, ubicación y por zonificación, también se aplicó 
un ajuste cuantitativo final dado que las mejoras actualmente construidas en el terreno no 
aprovechan el potencial de la zonificación de este. 
 



Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria 
 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 
30 de junio de 2023 
(En balboas) 

-26- 

 
8. Propiedades de Inversión (Continuación) 
 

Enfoque de Mercado (continuación) 
El Grupo evalúa anualmente los resultados de los avalúos para realizar los ajustes de valor 
razonable sobre las propiedades de inversión.   
 
Al 30 de junio de 2023, el Grupo considera el enfoque de renta como el más apropiado para 
determinar el valor razonable en sus locales comerciales en consideración del “mayor y 
mejor uso” de los inmuebles toda vez que la utilización de la metodología de capitalización 
directa de rentas, proporciona a los inversores del Grupo de una herramienta fundamental 
para evaluar oportunidades, tomar decisiones informadas, gestionar riesgos y planificar 
estratégicamente, puesto que no solo valora el activo, sino que también brinda información 
sobre el rendimiento financiero que se espera obtener a partir de ese activo. Este enfoque 
consideró que el ingreso mensual ha sido derivado a partir de precios y ofertas de alquiler de 
propiedades comparables obtenidas en la actualidad del mercado, incluyendo los factores de 
riesgo como la tasa de ocupación, gastos operativos del primer año y a los gastos relacionados 
de cada propiedad y que reflejan niveles de gastos típicos para propiedades similares.  
Adicionalmente, las tasas de capitalización aplicadas han sido derivadas a partir del análisis 
de renta de propiedades comparables que se ofrecen en venta y renta en la actualidad en el 
mercado de bienes raíces donde se insertan las propiedades y reflejan un rendimiento 
esperado por el inversionista.   
 
El Grupo considera para sus terrenos el enfoque de mercado. 
 
En caso de que el Grupo utilice diferentes tasas de rendimientos de mercado, precios de 
mercado, alquiler de mercado, cambio en el enfoque de valuación y/u otros supuestos, el 
valor razonable de las propiedades de inversión sería diferente y por lo tanto causaría un 
impacto en el estado consolidado de resultado integral. 
 
Las propiedades de inversión no generan costos directos de operación dado que las cláusulas 
de los contratos de arrendamiento establecen que la arrendataria pagará todos los impuestos, 
tasas, obligaciones o gravámenes nacionales o municipales, presentes o futuros que recaigan 
sobre el establecimiento o negocio, además, serán por cuenta de la arrendataria las 
reparaciones, ya sean producto del desgaste natural o uso del local, que sean necesarias para 
la conservación en buen estado del mismo; de las adiciones, cambios o mejoras, de la pintura 
interior, servicios sanitarios y plomería, sistema eléctrico y de iluminación, techo, vidrios, 
puertas, herrería, albañilería y otros servicios, sin que por ello la arrendadora tenga 
obligación de pagar indemnización alguna.   

 
La arrendataria será responsable por el pago de servicios de agua potable, aseo, energía 
eléctrica, telecomunicaciones, cuota de administración y mantenimiento, seguridad y otros 
similares del local.  El único costo directo atribuible al Grupo es el pago del impuesto de 
inmueble, cuyo valor pagado al 30 de junio de 2023, ascendió a B/.380,682 (2022: 
B/.665,330). 
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8. Propiedades de Inversión (Continuación) 
 

Las propiedades de inversión garantizan las emisiones de los bonos corporativos descritos 
en la Nota 9 mediante las siguientes fincas: 382969, 383182, 340025, 340026, 340027, 
340029, 90641, 50498, 272830, 452709, 473580, 30221181 y 446689 que han sido dadas en 
fideicomiso de garantía para respaldar la emisión de estos bonos.   

 
 
9. Bonos por Pagar 

 
Bonos corporativos subordinados no acumulativos 

A través de la Resolución No.280-15 del 20 de mayo de 2015 emitida por la Superintendencia 
del Mercado de Valores, se autorizó a Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., (el ¨Emisor¨) 
a ofrecer mediante Oferta Pública, Bonos Subordinados por un valor nominal total de hasta 
B/.50,000,000.  Estos bonos constituyen obligaciones subordinadas del Emisor.  Los bonos 
están subordinados, en cuanto a prelación de pago, a todos los acreedores en general, 
existentes y futuros, del Emisor, pero tienen prelación sobre las acciones comunes y 
preferentes, existentes y futuras, emitidas por el Emisor.  Los bonos se considerarán “pari 
passu” en cuanto a prelación de pago a cualquier otro valor o instrumento, existente o futuro, 
emitido por el Emisor, que deba ser así considerado por operación de ley o de conformidad 
con sus términos y condiciones.  

 
Ningún activo o bien específico del Emisor ha sido dado en garantía o gravado a favor de los 
tenedores registrados de los Bonos.  

 
Las Series “A” y “B” de Bonos Subordinados devengaban una tasa de interés del 12% (2022: 
12%) y los intereses son pagaderos trimestralmente, hasta la fecha de vencimiento o la fecha 
de redención anticipada (de haberla) de cada una de las series.  El emisor tendrá el derecho 
de suspender el pago de intereses en ciertas circunstancias y los intereses no se acumularán 
con respecto a los periodos donde el emisor ejerza dicho derecho. 
 
El emisor no estará obligado a pagar intereses sobre los bonos, y dichos intereses no se 
acumularán, si: (a) ocurre un evento de liquidación o insolvencia; (b) ocurre un evento de 
incumplimiento con respecto a cualquier otra obligación del emisor o (c) el emisor opta por 
suspender el pago y acumulación de intereses por otros motivos extraordinarios.  
 
Los demás términos y condiciones de cada Serie se detallan en cada Suplemento al Prospecto 
Informativo de la Emisión. 
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9. Bonos por Pagar (Continuación) 

 
Bonos corporativos 
Mediante la Resolución SMV No.184-13 del 20 de mayo de 2013, la Superintendencia del 
Mercado de Valores autorizó a la Compañía a ofrecer mediante Oferta Pública, Bonos 
Corporativos Rotativos por un valor nominal total de hasta B/.100,000,000. Los Bonos serán 
emitidos en forma rotativa, en títulos nominativos, registrados y sin cupones, La relación  
 entre el monto de esta emisión y el capital pagado del Grupo es de 100,000 veces. Los bonos 
serán emitidos en denominaciones de B/.1,000, por un valor nominal total de hasta 
B/.100,000,000. Los mismos están respaldados por el crédito general del Grupo, y en adición, 
por el Fideicomiso de Garantía establecido por el Grupo con Global Financial Funds Corp., 
en beneficio de los Tenedores Registrados.  
 

Las Series “O”, “Q”, “S” y “T” de Bonos Corporativos Rotativos son amortizadas 
trimestralmente los días 30 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 30 de diciembre de 
cada año hasta la fecha de su vencimiento.  

 
Las Series “N”, “P”, “R” y “U” de Bonos Corporativos Rotativos mantienen intereses 
pagaderos trimestralmente los días 30 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 30 de 
diciembre de cada año hasta la fecha de su vencimiento y su capital será pagado al 
vencimiento de la serie.  

 
Los demás términos y condiciones de la Serie se detallan en cada suplemento al Prospecto 
Informativo de la Emisión. 

 
A continuación, se presenta un detalle de las emisiones por serie: 

 

  2023   2022 

  Monto Tasa Interés Vencimiento  Monto 

Tasa 

Interés Vencimiento 

Bonos Corporativos Rotativos Serie “N”  20,000,000 5.00% Octubre 2027  20,000,000 5.00% Octubre 2023 
Bonos Corporativos Rotativos Serie “O” 10,200,000 5.00% Diciembre 2028  10,920,000 5.00% Diciembre 2028 
Bonos Corporativos Rotativos Serie “P” 10,000,000 5.25% Diciembre 2030  10,000,000 5.25% Diciembre 2030 
Bonos Corporativos Rotativos Serie “Q” 9,800,000 4.25% Mayo 2026  10,400,000 4.25% Mayo 2026 
Bonos Corporativos Rotativos Serie “R” 10,000,000 4.25% Agosto 2026  10,000,000 4.25% Agosto 2026 
Bonos Corporativos Rotativos Serie “S” 5,095,987 4.75% Septiembre 2028  7,621,694 4.75% Septiembre 2028 
Bonos Corporativos Rotativos Serie “T” 11,475,000 4.25% Octubre 2028  11,775,000 4.00% Octubre 2028 

Bonos Corporativos Rotativos Serie “U” 7,000,000 4.75% Octubre 2028 
 

7,000,000 4.75% Octubre 2028 

Total de bonos corporativos  83,570,987    87,716,694   

        
Bonos Subordinados Serie “A” 11,000,000 12.00% Mayo 2035  11,000,000 12.00% Mayo 2035 
Bonos Subordinados Serie “B” 2,300,000 12.00% Febrero 2041  2,300,000 12.00% Febrero 2041 

Total de bonos subordinados  13,300,000    13,300,000   
        
Menos: costo de emisión de bonos  (303,222)    (361,781)   
Total de bonos corporativos y subordinados 96,567,765    100,654,913   
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9. Bonos por Pagar (Continuación) 

 
Bonos corporativos (continuación) 

 
El detalle de los bonos por pagar se presenta a continuación para propósitos de conciliación 
con el estado consolidado de flujo de efectivo: 

 
  2023  2022 

 
Saldo inicial  100,654,913  104,357,690 
Más: Obligaciones adquiridas  -  37,876,540 
Amortización del costo   58,559  193,988 
Menos: Pagos y cancelaciones  (4,145,707)  (41,773,305) 

 

Saldo final  96,567,765  100,654,913 
 

Porción corriente   2,171,127  2,145,707 
Porción no corriente  94,396,638  98,509,206 

 

  96,567,765  100,654,913 
 
 
10. Ingresos (Costos) Financieros, Neto 

 
Los ingresos (costos) financieros neto se presentan de la siguiente manera: 

 
  2023  2022 

Ingresos financieros 

Intereses ganados  40,759  42,058 
 

Gastos financieros 
Intereses de bonos  (5,684,493)  (6,414,117) 
Amortización de costos por emisión de deuda   (56,688)  (193,988) 
Cargos bancarios   (123)  (141) 

 

   (5,741,304)  (6,608,246) 
 

   5,700,545  6,566,188 
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11. Impuesto sobre la Renta 

 
De acuerdo con las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la 
renta de las empresas pueden estar sujetas a revisión por parte de las autoridades fiscales, por 
los tres últimos años. 

 
De acuerdo con la legislación fiscal panameña vigente, las entidades de Grupo están 
obligadas al pago de impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de sus 
operaciones. Están exentos del pago de impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre 
depósitos a plazo en bancos locales, los intereses ganados sobre valores del Estado 
Panameño, e inversiones en títulos valores emitidos a través de la Bolsa de Valores de 
Panamá. 
 
A partir del 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzo 
de 2010, el Artículo No.699 del Código Fiscal indica que las personas jurídicas cuyos 
ingresos gravables superen un millón quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben 
pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sobre la que resulte mayor entre: 
 
(1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en el Título I del 
Libro Cuarto del Código Fiscal, o (2) o por el método alternativo (CAIR) que resulta de 
aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).  
 
Las regulaciones fiscales vigentes también señalan que las utilidades no distribuidas de las 
subsidiarias en la República de Panamá están sujetas a un impuesto sobre dividendos de 10% 
al momento de su distribución. De acuerdo como establece el Artículo No.699 de Código 
Fiscal, modificado por el Artículo No.9 de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, con vigencia 
a partir del 1 de enero de 2019, las personas jurídicas deberán calcular el impuesto sobre la 
renta a una tarifa del 25%. 
 
El monto del impuesto sobre la renta causado y estimado a pagar para el período terminado 
el 30 de junio de 2023 y 2022, se determinó de conformidad con el método tradicional 
aplicable para las empresas que conforman el Grupo.  
 
Durante el período fiscal 2023 se recibió por parte de la Dirección General de Ingresos la 
resolución No.201-7789 del 21 de octubre de 2022 correspondiente a la sociedad Inversiones 
Inmobiliarias Arrocha, S.A., la cual notifica la aprobación a la solicitud de no aplicación del 
Cálculo Alterno del Impuesto sobre la Renta (CAIR), para los períodos fiscales 2022 y 2023. 
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11. Impuesto sobre la Renta (Continuación) 
 

El impuesto sobre la renta del año está compuesto por: 
 
  2023  2022 

 
Impuesto sobre la renta corriente  254,500  29,636 
Impuesto sobre la renta diferido  646,845  477,340 

 
  901,345  506,976 

 
El impuesto sobre la renta resultante al aplicar la tasa vigente a la utilidad según libros es 
conciliado con el gasto de impuesto sobre la renta: 

 

   2023  2022 

 
Utilidad antes del impuesto sobre la renta  25,837,635  9,058,590 
Menos: ganancia neta por ajuste en el valor 
  razonable de las propiedades de inversión  (21,354,788)  (5,677,637) 

 
   4,482,847  3,380,953 

 
Impuesto sobre la renta correspondiente a la  
  tasa de 25%  1,120,711  845,238 

 
Efecto fiscal de los montos que no son deducibles 
  (gravables) en el cálculo del ingreso gravable:  
 Gastos no deducibles  9,332  10,732 
 Ingresos no gravables   (10,190)  - 
 Arrastre de pérdida fiscal  (11,131)  - 
 Depreciación fiscal   (840,921)  (834,570) 
 Otros    (13,301)  8,236 
 
   (866,211)  (815,602) 
 
Impuesto sobre la renta causado  254,500  29,636 
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11. Impuesto sobre la Renta (Continuación) 
 

Impuesto sobre la Renta Diferido 

El impuesto sobre la renta diferido pasivo surge de las diferencias temporales relativas al 
impuesto a la ganancia de capital que se generaría producto de la venta de propiedades y se 
detalla a continuación:   

 
      Saldo al                  Saldo al       
     30-06-2022      Aumentos      Disminuciones       30-06-2023  

 
Impuesto sobre la renta diferido pasivo 

 Cambio del año  4,642,050  646,845  -  5,288,895 

 
       Saldo al                 Saldo al       

     30-06-2021    Aumentos     Disminuciones      30-06-2022  
 

Impuesto sobre la renta diferido pasivo 

 Cambio del año  4,164,710  477,340  -  4,642,050 

 
El movimiento del impuesto sobre la renta diferido pasivo se detalla a continuación: 

 
  2023  2022 

 
Saldo al inicio del año  4,642,050  4,164,710 
Efecto en resultados por cambios del período  646,845  477,340 
 
Saldo al final del año  5,288,895  4,642,050 
 
El Grupo determinó el impuesto a la ganancia de capital sobre bienes inmuebles en el caso 
de no giro normal de negocio, de acuerdo con el Artículo No.701 literal a) del código fiscal  
 
vigente a la fecha, cuando la compraventa de bienes inmuebles no está dentro del giro 
ordinario de negocios del contribuyente, se calculará el Impuesto Sobre la Renta (ISR) a una 
tarifa del 10% sobre la ganancia obtenida en la operación. Esta norma prevé un régimen 
especial que obliga al contribuyente a pagar un adelanto al Impuesto Sobre la Renta (ISR) 
equivalente al resultado de la aplicación de una tarifa del 3% sobre cualquiera de las 
siguientes bases imponibles, la que sea mayor a) el valor total de la enajenación o b) el valor 
catastral del inmueble. 

 
El adelanto podrá considerarse como el Impuesto Sobre la Renta (ISR) definitivo a pagar en 
estas operaciones. En consecuencia, cuando el mencionado adelanto sea inferior al impuesto 
calculado a la tarifa del 10% aplicado sobre la ganancia obtenida en la operación, el 
contribuyente tendrá el beneficio de considerar dicho adelanto como el Impuesto Sobre la 
Renta (ISR) definitivo en la transacción. Sin embargo, cuando el adelanto sea superior al 
10% aplicado sobre la ganancia obtenida en la operación, el contribuyente tendrá derecho a 
solicitar una devolución o crédito fiscal sobre el exceso pagado. 
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12. Administración del Riesgo de Instrumentos Financieros 
 

Objetivos de la Administración del Riesgo Financiero 

En el transcurso normal de sus operaciones, el Grupo está expuesto a una variedad de riesgos 
financieros: riesgo de mercado (que incluye riesgo de precio y riesgo de flujos de efectivo y 
tasas de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.  La Junta Directiva ha establecido 
políticas de administración de riesgos con el fin de minimizar posibles efectos adversos en 
su desempeño financiero. 

 

La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de 
referencia de la administración de los riesgos del Grupo.  

 

El Grupo ha establecido un conjunto de políticas de administración de riesgo, con el fin de 
minimizar posibles efectos adversos en su desempeño financiero. 

 

Riesgo de Mercado 

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros 
de un instrumento financiero fluctúen debido a cambios en los precios de mercado. 

 

El Grupo no cuenta con instrumentos financieros o valores de capital que le expongan al 
riesgo de mercado ni mantiene activos importantes que generen ingresos por intereses, por 
lo tanto, sus flujos de cajas operativos son independientes en los cambios en las tasas de 
interés del mercado. El riesgo de tasa de interés se origina principalmente por los bonos 
corporativos por pagar de la Compañía.  Los bonos corporativos por pagar devengan una tasa 
de interés fija que no expone al grupo al riesgo de flujo de efectivo. 

 

El Grupo está expuesto a los cambios en los precios de las propiedades, así como de los 
alquileres que recibe.  El riesgo de precio de los alquileres es manejado a través de los 
contratos de arrendamiento entre dos (2) y diez (10) años renovables automáticamente y 
cláusulas de aumentos anuales y penalidades en caso de terminación antes del término del 
contrato. 

 

Riesgo de Crédito 

El riesgo de crédito se origina del efectivo en bancos, depósitos en fideicomiso y consiste en 
que la contraparte sea incapaz de hacer frente a la obligación contraída, ocasionando pérdidas 
financieras al Grupo.  Para la administración del riesgo de crédito en depósitos en bancos, el 
Grupo solamente realiza transacciones con instituciones financieras con indicadores de 
solidez y solvencia normales o superiores del promedio de mercado. 
 

El Grupo no tiene una concentración significativa de riesgo de crédito con respecto a cuentas 
por cobrar – clientes y otras, ni reporta algún saldo deteriorado. La mayor parte de los 
ingresos operativos del Grupo son producto de contratos de arrendamientos entre las partes 
con acuerdos establecidos de cancelación en los primeros días de cada mes. 
 

El Grupo tiene políticas que aseguran que los contratos de arrendamiento sean efectuados 
con clientes con un buen historial de crédito o compañías relacionadas, estos factores entre 
otros dan por resultado que el riesgo de crédito del Grupo no sea significativo. 
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12. Administración del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuación) 

 
Administración del Capital 

Los objetivos principales del Grupo al administrar el capital son mantener su capacidad de 
continuar como un negocio en marcha para generar retornos al accionista, así como obtener 
una estructura optima que reduzca los costos de obtención de capital.  
 
La estructura de capital del Grupo consiste en deudas netas (bonos) como se detalla en la 
Nota 9 y el efectivo en la Nota 6 y el patrimonio que comprende las acciones comunes y 
utilidades no distribuidas. 
 
El Grupo no está sujeto a ningún requerimiento de capital establecido externamente. 
 
La Administración del Grupo revisa la estructura de capital sobre una base anual, como parte 
de esta revisión, la administración considera el costo del capital y los riesgos asociados con 
cada clase de capital. 
 
La relación de deuda del Grupo con respecto al patrimonio, se presenta a continuación: 
 

 2023  2022 
 

Total de pasivos  96,567,765  100,654,913 
Menos: efectivo y depósitos en fideicomiso  1,730,282  2,251,036 
 

Deuda neta  94,837,483  98,403,877 
 

Total de patrimonio   77,561,914  52,640,188 
 

Relación deuda neta al patrimonio  55%  65% 
 
Riesgo de Liquidez 

El Grupo requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones.  Para ello, 
cuenta con suficiente efectivo en bancos, además del financiamiento de sus activos con 
pasivos a largo plazo, asegurándose de que el manejo de la liquidez le permita hacer frente a 
sus gastos operacionales y cumplir con sus compromisos a largo plazo.   
 
Asimismo, la Administración realiza proyecciones de liquidez del Grupo sobre una base 
anual, mediante flujos de efectivo proyectados. La administración monitorea continuamente 
los flujos de efectivo actuales.  Las políticas de administración de riesgo de liquidez y 
financiamiento establecen un marco en la gestión de liquidez por la Administración del 
Grupo en corto, mediano y largo plazo y requerimiento de liquidez.  
 
Conforme al estado consolidado de situación financiera del Grupo, todos los pasivos  
relacionados con cuentas por pagar – comerciales y otras presentan vencimiento de menos 
de un año.  Los saldos con vencimiento de menos de un año son iguales a su valor en libros, 
debido a que el efecto del descuento no es significativo.  
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12. Administración del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuación) 

 
Riesgo de Liquidez (continuación) 

 
Cuadros de Riesgo de Interés y Liquidez 

Los siguientes cuadros detallan el vencimiento contractual restante del Grupo para sus 
pasivos financieros no derivados con períodos de repago acordados. Los cuadros han sido 
diseñados con base en los flujos de efectivo no descontados de los pasivos financieros 
basados en la fecha más temprana en la cual el Grupo deberá hacer los pagos. Los cuadros 
incluyen tanto los flujos de efectivo de intereses como de capital. El vencimiento contractual 
se basa en la fecha más temprana en la cual el Grupo deberá hacer el pago. 
 

30 de junio de 2023 Vencimientos Contractuales 

 
Menos de 1 

año De 1 a 5 años Más de 5 años 

 

Total 

Bonos por pagar  6,093,544 58,461,698 37,322,496 101,877,738 

Bonos por pagar subordinados (1) 1,596,000 6,384,000 25,914,067 33,894,067 
Cuenta por pagar proveedores y 
otros 99,259 - - 99,259 

 
30 de junio de 2022 Vencimientos Contractuales 

 
Menos de 1 

año De 1 a 5 años Más de 5 años 

 

Total 

Bonos corporativos 6,281,700 61,301,279 43,326,167 110,909,146 

Bonos corporativos subordinados (1) 1,596,000 6,384,000 27,510,067 35,490,067 
Cuenta por pagar proveedores y 
otros 145,284 - - 145,284 

 
(1) La Compañía tendrá el derecho de suspender el pago de intereses en ciertas 

circunstancias, por lo que la Compañía no estará obligado a pagar intereses sobre los 
bonos, y dichos intereses no se acumularán (Véase nota 9).   

 
 
13. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros 
 

El valor razonable es el precio que se recibiría al vender un activo o se pagaría al transferir 
un pasivo en una transacción ordenada entre participantes del mercado a la fecha de 
medición, independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado usando 
otra técnica de valuación.  Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, el Grupo 
toma en cuenta las características del activo o pasivo si los participantes del mercado toman 
en cuenta esas características al valorar el activo o pasivo a la fecha de medición.   

 

Además, para efectos de información financiera, las mediciones del valor razonable se 
categorizan en Nivel 1, 2 o 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las mediciones 
del valor razonable son observables y la importancia de las entradas para las mediciones del 
valor razonable en su totalidad, que se describen a continuación:  
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13. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (Continuación) 

 
- Las entradas del Nivel 1:  son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para 

activos y pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medición. 
 

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

 

- Las entradas del Nivel 3:  son entradas no observables para un activo o pasivo. 
 

La Administración considera que los importes en libros de los activos y pasivos financieros 
reconocidos en los estados financieros consolidados se aproximan a su valor razonable.  Tal 
como se presenta a continuación: 

 
Técnicas de Valuación e Hipótesis Aplicadas para Propósitos de Medición del Valor 

Razonable 

Específicamente, las hipótesis utilizadas al determinar el valor razonable de los siguientes 
activos y pasivos financieros se describen más adelante. 
 
Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administración para estimar el valor 
razonable de cada categoría de instrumento financiero en el estado consolidado de situación 
financiera: 

 
a. Depósitos en bancos - El valor en libros se aproxima a su valor de recuperación por su 

naturaleza de corto plazo. 
 

b. Cuentas por cobrar y cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por cobrar y pagar 
están presentadas a su valor de recuperación, el cual se aproxima a su valor razonable 
por su naturaleza a corto plazo. 

 
c. Bonos por pagar - El valor razonable de las obligaciones financieras del Grupo traídas a 

valor presente es igual al valor en libros debido a que actualmente el Grupo mantiene 
tasas muy competitivas comparadas con las tasas actuales del mercado. 

 
d. Bonos por pagar subordinados - El valor razonable de los bonos por pagar subordinados 

representa los flujos de efectivos futuros descontados usando las tasas actuales de 
mercado para préstamos con vencimiento remanente similar. Bajo estos criterios, el valor 
razonable se presenta dentro del Nivel 2 de la jerarquía del valor razonable, cuyo valor 
al 30 de junio de 2023 es de B/.22,477,604 (2022:  B/.23,310,579), con una tasa de 
descuento del 4.68%. 

 
Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos 
críticos de juicio y, por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud.  Cambios en los 
supuestos o criterios pueden afectar en forma significativa las estimaciones. 
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14. Acciones Comunes 

 
Al 30 de junio de 2023, el capital social es por la suma de B/.1,000 (Mil dólares con 00/100) 
y está compuesto por quinientos (500) acciones comunes, sin valor nominal, de las cuales la 
totalidad de las acciones se encuentran emitidas y en circulación. (2022: B/.1,000). 

 
 
15. Ganancia por Acción 

 
Al 30 de junio de 2023, el cálculo de la ganancia por acción básica está basado en la ganancia 
de B/.24,936,290 (2022: B/.8,551,614) dividida entre el número promedio ponderado de 
acciones en circulación, detallado como sigue: 

 

   2023  2022 
 

Ganancia por acción  24,936  8,552 
 

El Grupo no tiene instrumentos implícitos potencialmente diluibles en circulación y, por lo 
tanto, las ganancias diluidas por acción son iguales que las ganancias básicas por acción.   

 
 
16. Dividendos Pagados 

 
Mediante acta de junta directiva del día 2 de junio de 2022, se aprobó la distribución de 
dividendos a los accionistas por la suma de B/.499,594 de Inversiones Inmobiliarias Arrocha, 
S.A.  El Grupo no reporta dividendos declarados para el período 2023.    

 
 
17. Eventos Subsecuentes 

 
El Grupo ha evaluado los eventos posteriores al 30 de junio de 2023 para valorar la necesidad 
de posible reconocimiento o revelación en los estados financieros consolidados adjuntos.  
Tales eventos fueron evaluados hasta el 28 de septiembre de 2023, la fecha en que estos 
estados financieros consolidados estaban disponibles para emitirse. Con base esto, se 
determinó que no se requieren revelaciones adicionales. 
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Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria  Anexo I

 

Información de Consolidación sobre el Estado de Situación Financiera

Consolidado Eliminaciones Total

Inversiones 

Inmobiliarias 

Arrocha, S.A. Unibay, Corp.

Activos

Activos corrientes

Efectivo y depósitos en bancos 170,314              -                          170,314             156,426             13,888                

Depósitos en fideicomiso 1,559,968           -                          1,559,968          1,559,968          -                         
Cuentas por cobrar - clientes y otros 180,801              -                          180,801             180,801             -                         

Cuentas por cobrar - partes relacionadas 1,273,237           (1,557,312)         2,830,549          2,830,549          -                         

Seguro pagado por anticipado y otros activos 37,171                -                          37,171                36,550                621                     

Total de activos corrientes 3,221,491           (1,557,312)         4,778,803          4,764,294          14,509                

Activos no corrientes

Propiedades de inversión 176,296,500       -                          176,296,500      171,196,500      5,100,000          

Otros activos 101,022              -                          101,022             100,532             490                     

Total de activos no corrientes 176,397,522       -                          176,397,522      171,297,032      5,100,490          

Total de activos 179,619,013       (1,557,312)         181,176,325      176,061,326      5,114,999          

 

Pasivos y Patrimonio

 

Pasivos corrientes

Bonos por pagar 2,171,127           -                          2,171,127          2,171,127          -                         

Cuentas por pagar - partes relacionadas -                          (1,557,312)         1,557,312          -                         1,557,312          

Cuentas por pagar proveedores y otros 99,259                -                          99,259                56,718                42,541                

Impuesto sobre la renta por pagar 101,180              -                          101,180             95,920                5,260                  

Total de pasivos corrientes 2,371,566           (1,557,312)         3,928,878          2,323,765          1,605,113          

Pasivos no corrientes

Bonos por pagar 94,396,638         -                          94,396,638        94,396,638        -                         

Impuesto sobre la renta diferido 5,288,895           -                          5,288,895          5,135,895          153,000             

Total de pasivos no corrientes 99,685,533         -                          99,685,533        99,532,533        153,000             

Total de pasivos 102,057,099       (1,557,312)         103,614,411      101,856,298      1,758,113          
 

Patrimonio 

Acciones comunes 1,000                  (10,000)              11,000                1,000                  10,000                
Utilidades retenidas 77,576,486         10,000                77,566,486        74,212,033         3,354,453          

(15,572)              -                          (15,572)              (8,005)                (7,567)                

Total de patrimonio 77,561,914         -                          77,561,914        74,205,028        3,356,886          

Total de pasivos y patrimonio 179,619,013       (1,557,312)         181,176,325      176,061,326      5,114,999          

 

30 de junio de 2023

(En balboas)

Impuesto complementario



Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. y Subsidiaria Anexo II

Consolidado Total

Inversiones 

Inmobiliarias 

Arrocha, S.A. Unibay, Corp. 

Ingresos:  

Alquileres  10,995,227        10,995,227   10,662,373      332,854          

Otros ingresos 40,042               40,042          13,928             26,114            

11,035,269        11,035,269   10,676,301      358,968          

Ganancia neta en el valor razonable de las propiedades de inversión 21,354,788        21,354,788   20,436,488      918,300          

Gastos:

Salarios y prestaciones laborales (54,684)              (54,684)         (54,684)           -                     

Impuestos (401,431)            (401,431)       (387,409)         (14,022)          

Honorarios profesionales (173,776)            (173,776)       (148,522)         (25,254)          

Reparación y mantenimiento (7,080)                (7,080)           -                      (7,080)            

Seguros (109,230)            (109,230)       (106,249)         (2,981)            

Otros (105,676)            (105,676)       (73,688)           (31,988)          

Total de gastos (851,877)            (851,877)       (770,552)         (81,325)          

Utilidad operativa 31,538,180        31,538,180   30,342,237       1,195,943       

Ingresos financieros 40,759               40,759          40,759              -                     

Gastos financieros (5,741,304)         (5,741,304)    (5,741,279)      (25)                 

Total de gastos financieros, neto (5,700,545)         (5,700,545)    (5,700,520)      (25)                 

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 25,837,635        25,837,635   24,641,717       1,195,918       

Impuesto sobre la renta:

Corriente (254,500)            (254,500)       (213,499)         (41,001)          

Diferido (646,845)            (646,845)       (634,245)         (12,600)          

Total impuesto sobre la renta (901,345)            (901,345)       (847,744)         (53,601)          

Utilidad neta 24,936,290        24,936,290   23,793,973       1,142,317       

Por el año terminado el 30 de junio de 2023

(En balboas)

Información de Consolidación sobre el Estado de Resultado Integral
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 
 

 
 
Señores 
FIDEICOMISO DE GARANTÍA 
GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-127-13) 
INVERSIONES INMOBILIARIAS ARROCHA, S.A. 
Panamá, República de Panamá 
 
 

Opinión 
 

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso de Garantía Global Financial Funds 
Corp. (GTIA-127-13) Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., que comprenden el estado de 
situación financiera al 30 de junio de 2023, y los estados de resultados, cambios en el patrimonio 
y flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, y las notas a los estados financieros, 
incluyendo un resumen de las políticas contables significativas.  
 

En nuestra opinión, los estados financieros que se acompañan presentan razonablemente, en 
todos sus aspectos importantes, la situación financiera del Fideicomiso de Garantía Global 
Financial Funds Corp. (GTIA-127-13) Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., y su desempeño 
financiero y sus flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, de conformidad con los 
requerimientos de información financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de 
Panamá. 
 
 

Base de la Opinión 
 

Hemos efectuado nuestra auditoría de conformidad con las 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 de los Estados Financieros 
de nuestro informe.  Somos independientes del Fideicomiso, 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) junto con los requerimientos de ética que son relevantes 
a nuestra auditoría de los estados financieros en la República de Panamá y hemos cumplido las 
demás responsabilidades 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 auditoría 
 

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 del período 
corriente.  Hemos determinado que no existen asuntos claves de la auditoría que se deban 
comunicar en nuestro informe. 



 

 

Otra Información 
 
La otra información consiste en información incluida en el informe de actualización anual 
Formulario IN-A presentada a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá distinta a 
los estados financieros del Fideicomiso de Garantía y de nuestro informe de auditoría sobre ellos.  
El Emisor es responsable por la otra información. 
 
No hemos auditado la otra información y no expresamos una opinión o ninguna otra forma de 
conclusión de aseguramiento al respecto. 
 
Énfasis en el asunto  
 
Base contable y restricción de uso 
 
Los estados financieros del Fideicomiso de Garantía Global Financial Funds Corp. (GTIA-127-13) 
Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., fueron elaborados de conformidad con los requerimientos 
de información financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá.  Estos 
requerimientos pueden o no diferir con las Normas Internacionales de Información Financiera 
(NIIF). En consecuencia, los estados financieros podrían no ser apropiados para otro propósito. 
 
Responsabilidades del Fiduciario sobre los Estados Financieros 
 
El Fiduciario es responsable por la preparación y presentación razonable de estos estados 
financieros de conformidad con los requerimientos de información financiera de la 
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá, y por el control interno que el Fiduciario 
determine necesario para permitir la preparación de estos estados financieros que estén libres de 
representación errónea de importancia relativa, sea debido a fraude o error. 
 
En la preparación de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar y revelar, 
según corresponde, si el objetivo por el cual se constituyó el Fideicomiso de Garantía ha sido 
modificado de acuerdo a las condiciones pactadas originalmente en el contrato, afectando la 
condición de negocio en marcha, porque se tenga la intención de terminar el Fideicomiso de 
Garantía o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista. 
 
Responsabilidades del Auditor en la Auditoría de los Estados Financieros 
 
Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su 
conjunto están libres de representación errónea de importancia relativa, sea debido a fraude o 
error, y para emitir el informe del auditor que incluye nuestra opinión.  
 
Seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantía que una 
auditoría llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría (NIA), 
siempre detectará un error de importancia relativa, cuando exista.  Los errores pueden surgir de 
fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o en su conjunto, podrían 
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con 
base a estos estados financieros. 
 
Como parte de una auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría (NIA), 
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda la 
auditoría.   

 
2



 

 

Nosotros también: 
 
- Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, sea debido 

a fraude o error, diseñamos y realizamos los procedimientos de auditoría que respondieron a 
esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoría suficiente y apropiada para proporcionar una 
base para nuestra opinión de auditoría.  El riesgo de no detectar un error material resultante 
de fraude es mayor, que uno resultante de un error, ya que el fraude involucra colusión, 
falsificación, omisiones intencionales, distorsión, o la anulación de control interno. 
 

- Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoría, con el fin de diseñar 
los procedimientos de auditoría que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el 
propósito de expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fideicomiso. 

 
- Evaluamos lo apropiado de las políticas contables utilizadas y razonabilidad de las 

estimaciones contables y de las revelaciones relacionadas, hechas por la Administración. 
 

- Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte del Fideicomiso de la base contable de 
negocio en marcha y con base a la evidencia obtenida, si existe o no una incertidumbre 
material relativa a eventos o condiciones que puedan crear una duda importante sobre la 
capacidad del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha.  Si concluimos que 
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atención en nuestro informe del 
auditor sobre la información a revelar respectiva en los estados financieros o, si dicha 
información a revelar es insuficiente, para modificar nuestra opinión. 

 
- Evaluamos la presentación en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados 

financieros, incluyendo la información revelada, y si los estados financieros representan las 
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentación razonable. 

 
Nos comunicamos con el Fiduciario en relación con, entre otros asuntos, el alcance y el momento 
de realización de la auditoría, y los hallazgos importantes de la auditoría, incluyendo cualquier 
deficiencia importante de control interno que identificamos durante nuestra auditoría. 
 
Otros requerimientos legales de información 
 
En cumplimiento con la ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesión del 
Contador Público Autorizado en la República de Panamá, declaramos lo siguiente: 

 
• Atendiendo específicamente el Capítulo III “Ejercicio de la Profesión”, Artículo 13, indicamos 

que la dirección, ejecución y supervisión de este compromiso de auditoría se realizó 
físicamente en el territorio nacional. 
 

• El socio de la auditoría que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Luis 
Oscar Navarro con número de idoneidad de Contador Público Autorizado (C.P.A.) #3359. 

 
 
29 de agosto de 2023                                                                                     Luis Oscar Navarro 
Panamá, República de Panamá                                                                     Socio 
                                                                                                                        C.P.A. 3359 
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FIDEICOMISO DE GARANTÍA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-127-13)
INVERSIONES INMOBILIARIAS ARROCHA, S.A.

Estado de Situación Financiera
30 de junio de 2023
(Cifras en balboas)

Notas 2023 2022
Activos

Activos corrientes:
Depósitos en banco 4 1,559,969         2,141,180        
Intereses acumulados por cobrar 383                   261                   

     Total de activos 1,560,352         2,141,441        

Patrimonio
Aportes del Fideicomitente 963,689            1,585,660        
Utilidades acumuladas 596,663            555,781           

     Total de patrimonio 1,560,352         2,141,441        

 

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTÍA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-127-13)
INVERSIONES INMOBILIARIAS ARROCHA, S.A.

Estado de Resultados
Por el año terminado el 30 de junio de 2023
(Cifras en balboas)

2023 2022

Ingresos:
Ingresos por intereses 40,882              42,145              

     Total de ingresos 40,882              42,145              

Gastos: 
Honorarios profesionales -                        -                        

     Total de gastos -                        -                        

Utilidad 40,882              42,145              

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTÍA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-127-13)
INVERSIONES INMOBILIARIAS ARROCHA, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el año terminado el 30 de junio de 2023
(Cifras en balboas)

Aportes del Utilidades Total de 
Fideicomitente acumuladas patrimonio 

Saldo al 30 de junio de 2021 2,559,224         513,636           3,072,860         

Aportes al patrimonio 57,221,638       -                      57,221,638       
Retiros al patrimonio (58,195,202)      -                      (58,195,202)      
Utilidad -                        42,145             42,145              

Saldo al 30 de junio de 2022 1,585,660         555,781           2,141,441         

Aportes al patrimonio 8,926,946         -                    8,926,946         
Retiros al patrimonio (9,548,917)        -                    (9,548,917)        
Utilidad -                        40,882             40,882              

Saldo al 30 de junio de 2023 963,689            596,663           1,560,352         

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTÍA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-127-13)
INVERSIONES INMOBILIARIAS ARROCHA, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el año terminado el 30 de junio de 2023
(Cifras en balboas)

2023 2022
Flujos de efectivo de las actividades

de operación:
Utilidad 40,882              42,145              
Ajustes para conciliar la utilidad con el efectivo
  de las actividades de operación:
    Ingresos por intereses (40,882)             (42,145)             
Efectivo generado de operaciones:
  Intereses cobrados 40,882              42,145              
  Intereses por cobrar (122)                  (87)                    

Flujos de efectivo por las actividades
de operación 40,760              42,058              

Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:

Aportes de patrimonio fideicomitido 8,926,946         57,221,638       
Retiros de patrimonio fideicomitido (9,548,917)        (58,195,202)      

Flujos de efectivo por las actividades 
de financiamiento (621,971)           (973,564)           

Disminución neto de efectivo (581,211)           (931,506)           

Efectivo al inicio del año 2,141,180         3,072,686         

Efectivo al final del año 1,559,969         2,141,180         

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

7



FIDEICOMISO DE GARANTÍA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-127-13) 
INVERSIONES INMOBILIARIAS ARROCHA, S.A. 
 
Notas a los Estados Financieros 
Por el año terminado el 30 de junio de 2023 
(Cifras en balboas) 
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1. Información general 
 

El Fideicomiso es administrado por el Fiduciario Global Financial Funds Corp., Compañía 
Fiduciaria incorporada bajo las leyes de la República de Panamá y opera bajo Licencia 
Fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panamá, la cual le permite efectuar 
negocios de fideicomisos de acuerdo a la Resolución Fiduciaria No.4 - 96 de 16 de febrero de 
1996 y Resolución SBP-FID-A-0036-2018. 

 
Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., (como Fideicomitente) y Global Financial Funds Corp., 
(como Fiduciario) constituyeron el Fideicomiso Global Financial Funds Corp.(GTIA-127-13), 
mediante Escritura Pública No.8794 del 20 de mayo de 2013 de la Notaría Primera del Circuito 
de Panamá, con la finalidad de garantizar y facilitar, en definitiva, el pago total de las sumas 
adeudadas o que se lleguen a adeudar por virtud de los Bonos Corporativos en múltiples 
Series N, O, P, Q, R, S, T y U por la suma de hasta B/.100,000,000 que se describen más 
adelante, incluyendo pero sin limitarse a, el capital, intereses, intereses moratorios, 
comisiones, primas de seguro, así como los costos y gastos judiciales que se produzcan 
derivados del manejo del Fideicomiso. 
 
Mediante Resolución SMV No.184-13 de 20 de mayo de 2013, y modificada mediante 
Resolución SMV No.456-20 de 14 de octubre de 2020, Resolución SMV No.509-20 de 27 de 
noviembre de 2020, Resolución SMV No.514-20 de 01 de diciembre de 2020 y Resolución 
SMV No.388-21 de 17 agosto de 2021 emitida por la Superintendencia del Mercado de 
Valores de Panamá, se autoriza a Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., a ofrecer Bonos 
Corporativos por un valor de hasta B/.100,000,000.  
 
Los Beneficiarios del presente Fideicomiso son los Tenedores Registrados de los Bonos de las 
Series Garantizadas de la Emisión. 

 
El Patrimonio Fideicomitido administrado está conformado por los bienes y derechos indicados 
a continuación: 

 

• Los fondos que sean depositados en las cuentas Fiduciarias.  
 

• Los derechos reales derivados de la Primera Hipoteca y Anticresis que se constituye a 
favor del Fiduciario, sobre las fincas propiedad de los Fiadores Solidarios (Ver Nota No.5), 
y cuyo valor de mercado, según avalúo por un avaluador aceptable al Fiduciario deberá 
cubrir al menos un 130% de saldo total de las obligaciones garantizadas. 
 

• Cesión irrevocable e incondicional de la totalidad de los cánones de arrendamiento 
provenientes de los contratos de arrendamiento cedidos sobre los locales comerciales 
propiedad de algunos de los Fiadores Solidarios, los cuales serán depositados en la 
cuenta de concentración.  

 
 
 

 
 



FIDEICOMISO DE GARANTÍA GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP. (GTIA-127-13) 
INVERSIONES INMOBILIARIAS ARROCHA, S.A. 
 
Notas a los Estados Financieros 
Por el año terminado el 30 de junio de 2023 
(Cifras en balboas) 

9 
 

 
• El importe de las indemnizaciones recibidas por razón de las pólizas de seguros cedidas o 

endosadas a favor de Global Financial Funds Corp. 
 

• Fianzas solidarias del Fideicomitente y de los Fiadores Solidarios a favor de los 
Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos de la emisión pública por un monto de 
B/.100,000,000. 
 

El total de Patrimonio Fideicomitido asciende a la suma de B/.131,160,352 
(2022: B/.131,741,441) de los cuales la suma de B/.1,560,352 (2022: B/.2,141,441) se 
encuentra registrada en los activos del Fideicomiso y la suma de B/.129,600,000 
(2022: B/.129,600,000) están conformados por los derechos hipotecarios a favor del Fiduciario 
detallados en la Nota No.5. 
 
El Patrimonio del Fideicomiso cubre los Bonos Corporativos en múltiples Series N, O, P, Q, R, 
S, T y U de la Emisión Pública de Bonos realizada por el Fideicomitente. 

 
Al 30 de junio de 2023, la cobertura de garantía representa el 155% (2022: 148%), la cual 
resulta de dividir el valor de mercado de los bienes inmuebles hipotecados entre el monto de 
las Series Garantizadas emitidas y en circulación. 

 
El Fideicomiso y derechos administrados por orden del Fideicomitente, se registran y controlan 
separadamente de las operaciones regulares del Fiduciario. Son funciones del Fiduciario 
realizar todas las transacciones de acuerdo con los parámetros establecidos en los contratos 
de Fideicomiso. 

 
 
2. Bases para la preparación de los estados financieros 
 

2.1. Base de medición 
 

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantía Global Financial Funds Corp. 
(GTIA-127-13) Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., al 30 de junio de 2023, fueron 
preparados sobre la base de costo o costo amortizado. 
 

2.2. Moneda funcional y de presentación 
 

Los estados financieros están expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional 
del Fideicomiso y 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. 
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3. Resumen de las principales políticas contables 

 
3.1. Clasificación corriente 

 
El Fideicomiso presenta en el estado de situación financiera sus activos clasificados como 
corrientes.  
 
Un activo es clasificado como corriente cuando el Fideicomiso espera realizar el activo o 
tiene la intención de venderlo o consumirlo en su ciclo normal de operaciones; mantiene el 
activo principalmente con fines de negociación; espera realizarlo dentro de los doce 
meses siguientes después del período sobre el que se informa; y el activo es efectivo o 
equivalente al efectivo a menos que éste se encuentre restringido y no pueda ser 
intercambiado ni utilizado para cancelar un pasivo por un período mínimo de doce meses 
después del cierre del período sobre el que se informa. 

 
3.2. Estimaciones y juicios realizados 

 
La preparación de los estados financieros del Fideicomiso requiere que se realicen 
estimaciones y juicios contables que son evaluados de manera continua y se basan en 
experiencia pasadas y ciertos factores aplicables al sector, mismos que son razonables 
bajo las circunstancias actuales y las expectativas de sucesos futuros. 
 
Al 30 de junio de 2023, el Fideicomiso no ha requerido estimaciones contables 
significativas. 

 
3.3. Instrumentos financieros 

 
La valuación de los instrumentos financieros del Fideicomiso se determina por medio del 
valor razonable o el costo amortizado, según se define a continuación: 

 
Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en un 
mercado financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en ese 
mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situación 
financiera.  Para aquellos instrumentos financieros para los que no existe un mercado 
financiero activo, el valor razonable es determinado utilizando técnicas de valuación.  
Tales técnicas incluyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas y 
debidamente informadas que actúen en condiciones de independencia mutua; referencias 
al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante; y el 
descuento de flujos de efectivo u otros modelos de valuación.   
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Costo amortizado - El costo amortizado es calculado utilizando el método de la tasa de 
interés efectiva menos cualquier estimación por deterioro. El cálculo toma en 
consideración cualquier prima o descuento en la adquisición e incluye costos de la 
transacción, y honorarios que son parte integral de la tasa de interés efectiva. 

 
3.3.1. Activos financieros 
 

Los activos financieros son reconocidos inicialmente al precio de la transacción 
incluyendo los costos de la misma, excepto si el acuerdo constituye una 
transacción de financiación, en el cual se miden al valor presente de los pagos 
futuros descontados a una tasa de interés de mercado para un instrumento de 
deuda similar. 
 
Los principales activos financieros mantenidos por el Fideicomiso vienen dados por 
el efectivo. 
 
El efectivo está representado por el dinero mantenido en banco.  Para propósitos 
del estado de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Fideicomiso neto 
de sobregiros bancarios, si los hubiese. 
 
Al final de cada período sobre el que se informa, los importes en libros de los 
activos financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para 
determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no van a ser recuperables, 
reconociendo inmediatamente en los resultados del período una pérdida por 
deterioro del valor. 
 
Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar 
como ingresos en los resultados del período, hasta el monto en que el importe en 
libros incrementado no supere el importe en libros que se habría determinado de 
no haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para el activo en años 
anteriores. 
 
El Fideicomiso da de baja a los activos financieros cuando: 
 
• Se expiren o se liquiden los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo 

del activo financiero, o 
 

• Se transfiera sustancialmente a terceros todos los riesgos y ventajas 
inherentes a la propiedad del activo financiero, o  
 

• A pesar de conservar algunos riesgos y ventajas, el control del activo 
financiero ha sido transferido y la contraparte tiene la capacidad para vender el 
activo en su totalidad y es capaz de ejercer dicha capacidad unilateralmente, 
sin necesidad de imponer restricciones adicionales a la transferencia.  
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3.4. Derechos hipotecarios sobre bienes inmuebles  

 
Se registran como cuentas de orden fuera del estado de situación financiera, las hipotecas 
constituidas a favor del Fiduciario, según se indica en Escritura Pública donde se consta la 
primera hipoteca anticresis. Dichos bienes son registrados de acuerdo al valor de 
mercado de los informes de avalúos.  
 

3.5. Ingresos 
 

Los ingresos por intereses ganados se reconocen en proporción del tiempo transcurrido, 
calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido aplicando el 
método del tipo de interés efectivo.  

 
 
4. Depósitos en banco 

 
Al 30 de junio de 2023, los depósitos en banco se componen de lo siguiente: 
 

 
Los depósitos a plazo fijo por la suma de B/.1,554,000 (2022: B/.2,120,000) están colocados 
en Global Bank Corporation a una tasa de interés de 3.00% anual, con vencimiento el 28 de 
septiembre de 2023. 
 
Los depósitos en banco están conformados por cuentas de ahorro en Global Bank Corporation 
de conformidad con lo siguiente: 
 
Cuenta de concentración: en esta cuenta se deposita mensualmente los fondos 
provenientes de los contratos de arrendamientos cedidos y cualquier otro ingreso ordinario o 
extraordinario que el Fideicomitente reciba (pago de seguros o inversiones entre otros). 
 

 
 
 
 

2023 2022

Cuenta de concentración 5,156          11,442        
Cuenta de reserva 813             9,738          

Subtotal 5,969          21,180        
Depósitos a plazo fijo 1,554,000   2,120,000   

Total 1,559,969   2,141,180   
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Cuenta de reserva: en esta cuenta se harán aportes mensuales para cubrir tres (3) meses de 
cuotas de capital más intereses de los Bonos.  Adicionalmente queda entendido y convenido 
que se depositarán los fondos pagados al Fideicomitente y/o a cualquiera de Los Fiadores 
Solidarios en concepto de penalidades por cancelación anticipada de cualquier de los 
Contratos de Arrendamientos cedido en garantía de los Bonos. 

 
 

5. Derechos hipotecarios 
 

Los derechos hipotecarios y anticréticos corresponden a la primera hipoteca constituida a 
favor del Fiduciario Global Financial Funds Corp., sobre bienes inmuebles propiedad del 
Fideicomitente cuyo valor es de B/.100,000,000, el valor de mercado de los bienes inmuebles 
no podrá ser inferior al 130% del monto emitido y en circulación. 
 
Los bienes inmuebles en garantía tienen un valor de mercado de B/.129,600,000 
(2022: B/.129,600,000) según informes de los Avaluadores A.I.R. Avalúos, S.A. con fecha de 
mayo 2022. 
 
Al 30 de junio de 2023, los derechos hipotecarios se componen de lo siguiente: 
 

 
 
6. Impuesto sobre la renta 

 
El Decreto Ejecutivo No.170 del 27 de octubre de 1993, establece en el artículo 81 que se 
consideran contribuyentes los Fideicomisos constituidos conforme a la Ley que generan rentas 
gravables.  Los Fideicomisos constituidos de acuerdo con la Ley No.1 del 5 de enero de 1984, 
se considera contribuyente al Fiduciario, quien determinará el impuesto de acuerdo con las 
reglas generales aplicables a las personas jurídicas o naturales según sea su naturaleza.  
 
De acuerdo a la legislación fiscal vigente, la renta proveniente de los intereses ganados sobre 
depósitos en bancos locales, están exentos del pago del impuesto sobre la renta. 
 
Al 30 de junio de 2023, el Fideicomiso no generó renta gravable. 

 
 
 
 
 
 
 

2023 2022

Bienes inmuebles 129,600,000 129,600,000 
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7. Marco regulatorio 

 
La Ley No.1 del 5 de enero de 1984 regula el Fideicomiso en Panamá y se reglamentó 
mediante el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984.  Posteriormente, se modificó el 
decreto anterior con el Decreto Ejecutivo No.13 del 17 de abril de 1985.  Todas las sociedades 
con autorización de oferta pública garantizadas por el sistema de Fideicomiso deben presentar 
a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá, trimestralmente, una certificación 
del Fiduciario, en la cual constan los bienes que constituyen el patrimonio del Fideicomiso.   
 
La Ley No.21 del 10 de mayo de 2017, establece las normas para la regulación y supervisión 
de los Fiduciarios y del negocio del Fideicomiso, la cual establece que la Superintendencia de 
Bancos de Panamá tendrá competencia privativa para regular y supervisar a los Fiduciarios 
titulares de licencia fiduciaria o autorizada por ley para ejercer el negocio de Fideicomiso, así 
como velar por el adecuado funcionamiento del negocio de Fideicomisos.  La presente Ley 
deroga los artículos 36 y 37 de la Ley No.1 de 5 enero de 1984, así como el Decreto Ejecutivo 
No.16 del 3 de octubre de 1984, y modificó varios artículos de la Ley No.1 del 5 de enero de 
1984. 

 
 
8. Aprobación de estados financieros 

 
Los estados financieros por el año terminado el 30 de junio de 2023, fueron aprobados por el 
Comité de Auditoría de la Fiduciaria el 29 de agosto de 2023. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



mailto:Juancarlos.alcalde@moodys.com
mailto:Jesus.castro@moodys.com


 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

   



 

 



 

 

   



 

            

      

      

      

      

      



  

 

 



  

 

 

 



  



  

 

 

https://www.moodyslocal.com/country/pa


  

http://www.moodys.com/







