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Informe de Compilacién

A la Junta Directiva y Accionistas
CM Realty, S. A.

Tomando como base la informaciéon suministrada por la administraciéon, hemos compilado, de
acuerdo con la Norma Internacional aplicable a trabajos de compilacién, el Estado de Situacion
Financiera de CM Realty, S. A. al 31 de diciembre de 2016 y el Estado de Resultados Integrales y
el Estado de Cambios en el Patrimonio y el Estado de Flujos de Efectivo.

La administracion es responsable por estos Estados Financieros. No se ha revisado ni auditado
estos Estados Financieros que se acompafian, y en consecuencia, no expresamos una opinion o
ninguna forma de seguridad sobre ellos.

27 de febrero de 2018
Panama, Republica de Panama




CM Realty, S.A.

Estado de situacion financiera
31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Activos

Activos corrientes:

Efectivo
Cuentas por cobrar relacionadas
Otras cuentas por cobrar

Total de activos corrientes

Activos no corrientes:
Propiedades de inversion
Construccion en proceso
Alquileres por cobrar a futuro
Adelanto a inversiones

Total de activos no corrientes
Total de activos

Pasivos

Pasivos corrientes

Préstamos bancarios por pagar
Cuentas por pagar proveedores

Oftras cuentas por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivo no corriente
Préstamos bancarios por pagar

Total de pasivo no corriente

Patrimonio
Acciones comunes
Utilidades no distribuidas

Superavit por revaluacion de activos

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Notas

o ~Nd

10

11

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

2017 2016
351,101 1,212,915
178,622 152,226
237,370 1,631
767,093 1,366,772

185,360,606 172,938,948
128,567 2,905,851
638,550 748,494

- 5,500,000
186,127,723 182,093,293
186,894,816 183,460,065
1,388,214 1,043,459
38,520 19,260
48,296 3,476,369
1,475,030 4,539,088
12,005,816 7,774,885
12,005,816 7,774,885
42,105,494 41,867,794
38,765,876 36,735,698
92,542,600 92,542,600
173,413,970 171,146,092
186,894,816 183,460,065




CM Realty, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Notas 2017 2016

Ingresos por alquiler 4.8 10,860,640 9,833,917
Otros ingresos - -
Ganancia neta por cambios en el valor razonable

de la propiedad de inversion 6 1,781,055 16,030,470
Gastos de operacion 13 (457,848) (451,896)
Gastos generales y administrativos 14 (351,367) (464,198)
Pérdida en propiedad 7 (980,665) -
Gastos de intereses (486,899) (274,260)
Utilidad neta 12 10,364,918 24,674,033

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



CM Realty, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017

(En balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Utilidad neta

Cargos al superéavit resultante de las fusiones
Dividendos declarados

Canje de acciones

Emisién de acciones

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Utilidad neta

Dividendos declarados

Canje de acciones

Emision de acciones

Saldo al 31 de diciembre de 2017

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

Superavit
por
Acciones Utilidades no revaluacién
Nota comunes distribuidas de activos Total
11 32,710,725 20,578,710 92,542,600 145,832,035
- 24,674,033 - 24,674,033
- (131,848) - (131,646)
- (7,513,858) - (7.513,858)
5,334,005 (871,541) - 4,462,464
3,823,064 - - 3,823,064
11 41,867,794 36,735,698 92,542,600 171,146,092
- 10,364,918 - 10,364,918
- (8,068,748) - (8,068,748)
83,989 (265,992) - (182,003)
153,711 - - 153,711
11 42,105,494 38,765,876 92,542,600 173,413,970




CM Realty, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el aifio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta
Ajustes por:
Ganancia por revaluacion de propiedad de inversion
Alquileres por cobrar a futuro
Gasto de intereses

Cambios en activos y pasivos que involucran efectivo:
Disminucion en gastos pagados par adelantado
Disminucion en impuesto pagado por adelantado
Aumento en cuentas por cobrar relacionadas

Disminucién en otros activos corrientes

Aumento en cuentas por pagar proveedores

Disminucién en cuentas por pagar a relacionadas
Aumento (disminucién) en otras cuentas por pagar

Efectivo proveniente de las actividades de operacion
Intereses pagados

Efectivo neto proveniente de las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisicion de propiedades

Disminucién en construcciones en proceso

Aumento en adelanto a inversiones

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Producto de préstamos bancarios

Pagos a préstamos bancarios

Dividendos pagados

Producto de emision de acciones

Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) neta de efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afo

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

2017 2016
10,364,918 24,674,033
(1,781,055) (16,030,470)
109,944 (124,490)
486,899 274,260
9,180,706 8,793,333
. 9,182

- 122,026
(26,396) (152,226)
(235,739) (1,631)
19,260 5,886
. (704,078)
(3,428,073) 3,476,369
5,509,758 11,548,861
(486,899) (274,260)
5,022,859 11,274,601
(5,322,606) (10,360,604)
2,777,284 892,750
- (5,500,000)
(2,545,322) (14,967,854)
5,661,320 3,500,000
(1,085,634) (831,656)
(8,068,748) (7,513,858)
153,711 8,741,007
(3,339,351) 3,895,493
(861,814) 202,240
1,212,915 1,010,675
351,101 1,212,915




CM Realty, S. A.

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

1. Informacién general

CM Realty, S. A., (la "Empresa"), es una sociedad anénima constituida bajo las leyes de la Republica de
Panam4, que inicio operaciones el 1 de abril de 2014. Su principal actividad es el alquiler de locales
comerciales principalmente a compafiias relacionadas.

Al 31 de diciembre de 2015, se presentaban estados financieros consolidados que inclufan a la empresa CM
Realty, S. A. y su subsidiaria 100% poseida, CADAM, S. A.

Mediante Escritura Plblica No. 10,174 de 19 de abril de 2016 se formaliza el convenio de fusién por absorcidn
de CM Realty, S.A. con las sociedades CADAM, S. A. y CRP Holding, S. A.

Mediante Escritura Publica No 1,445 de 20 de enero de 2014, se formaliza el acto de escision parcial de Geo.
F. Novey, Inc., con la sociedad CMI2, S. A. y mediante Escritura Publica No. 5,150 de 26 de febrero de 2014
la escisién parcial de Cochez y Cia. S. A. con la sociedad CMI1, S. A. en estas escisiones se traspaso lo
siguiente:

Propiedades B/. 40,293,570
Inversiones B/. 1,731,416
Préstamos por pagar B/.(23,200,000)
Utilidades no distribuidas B/.(18,824,987)

Posteriormente, mediante Escritura Publica No. 10,804 del 29 de abril de 2014 se perfecciont la fusion por
absorcion de CMI1, S. A. con CM12, S. A. y posteriormente CMI1, S. A. cambia su nombre a CM Realty, S. A.

El 9 de diciembre de 2014, mediante Escritura Publica No. 12,241 se formaliza el acto de escision parcial entre
CM Realty, S. A. (anteriormente CMI 1, S. A.) y Cochez Holding, S. A. Mediante dicho convenio, CM Realty,
S. A. pasa a Cochez Holding, S. A. acciones y bonos por B/.1,864,750 y terrenos por B/.153,010 para un total
de B/.2,017,760.

De acuerdo a lo que establece la resolucion No.201-15, 189 de 3 de septiembre de 2015 emitida por la
Direccién General de Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas se ordena la inscripcion de la Empresa
en el registro de sociedades de inversién inmobiliaria, para acogerse al régimen especial de tributacion del
impuesto sobre la renta, de acuerdo al paragrafo 2 del articulo 706 del Cédigo Fiscal.

La oficina principal del Grupo se encuentra ubicada en ciudad de Panama, Via Tocumen, Final, Edificio Cochez.
Al 31 de diciembre de 2017, la empresa no mantenia empleados. Las gestiones administrativas de la empresa
son ejercidas por personal ejecutivo de compafiias relacionadas.

2, Adopcion de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) nuevas y revisadas

2.1 Normas e interpretaciones nuevas y/o revisadas pero atin no son efectivas

Se detallan las normas e interpretaciones publicadas hasta la fecha de formulacién de los estados financieros

de CM Realty, S.A., pero todavia no estaban en vigor en Panama. CM Realty, S.A. tiene la intencién de adoptar
las siguientes normas, si le son aplicables, en cuanto entren en vigor:



CM Realty, S. A.

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

NIIF 9 - Instrumentos financieros

En julio de 2014, el IASB culminé la reforma de la contabilizacion de instrumentos financieros y emiti¢ la NIIF
9 Instrumentos financieros (en su versién revisada de 2014), que reemplazara a la NIC 39 Instrumentos
financieros: Reconocimiento y Medicion luego de que expire la fecha de vigencia de la anterior.

Fase 1: clasificacion y medicién de activos financieros y pasivos financieros

Con respecto a la clasificacién y medicién, el nimero de categorias de activos financieros bajo NIIF 9 ha sido
reducido: todos los activos financieros reconocidos que se encuentren dentro del alcance de la NIC 39 se
mediran posteriormente al costo amortizado o al valor razonable conforme a la NIIF 9. Especificamente:

. Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro del modelo de negocios cuyo objetivo sea obtener
los flujos de efectivo contractuales, (i) posea flujos de efectivo contractuales que solo constituyan pagos
del capital y participaciones sobre el importe del capital pendiente que deban medirse al costo amortizado
(neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos que el activo sea designado a valor razonable con
cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta opcion.

° Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo se cumpla
al obtener flujos de efectivo contractual y vender activos financieros y (i) posea términos contractuales
del activo financiero que produce, en fechas especificas, flujos de efectivo que solo constituyan pagos
del capital e intereses sobre el importe principal pendiente, debe medirse a valor razonable con cambios
en otro resultado integral (FVTOCI), a menos que el activo sea designado a valor razonable con cambios
en los resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta opcién.

o Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los resultados
(FVTPL).
. Todas las inversiones del patrimonio se mediran en el estado de situacion financiera al valor razonable,

con ganancias o pérdidas reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas, salvo si la inversion del
patrimonio se mantiene para negociar, en ese caso, se puede tomar una decisién irrevocable en el
reconocimiento inicial para medir la inversion al FVTOCI, con un ingreso por dividendos que se reconoce
en ganancia o pérdida.

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacion y medicién de pasivos financieros y
requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de la NIC 39 esta vinculado con la presentacion
de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero designado a valor razonable con cambios
en los resultados, que se atribuye a los cambios en el riesgo crediticio de ese pasivo. De acuerdo con la NIIF
9, estos cambios se encuentran presentes en otro resultado integral, a menos que la presentacion del efecto
del cambio en el riesgo crediticio del pasivo financiero en otro resultado integral creara o produjera una gran
incongruencia contable en la ganancia o pérdida. De acuerdo con la NIC 39, el importe total de cambio en el
valor razonable designado a FVTPL se presente como ganancia o peérdida.

Fase 2: Metodologia de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en oposicion a las
pérdidas crediticias incurridas segun la NIC 39. En el alcance del deterioro en la NIIF 9, ya no es necesario
que ocurra un suceso crediticio antes de que se reconozcan las perdidas crediticias. En cambio, una entidad
siempre contabiliza tanto las pérdidas crediticias esperadas como sus cambios. El importe de pérdidas
crediticias esperadas debe ser actualizado en cada fecha del informe para reflejar los cambios en el riesgo
crediticio desde el reconocimiento inicial.

-9-



CM Realty, S. A.

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

Fase 3: Contabilidad de cobertura

Los requerimientos generales de contabilidad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos de mecanismos
de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39. No obstante, los tipos de transacciones ideales para la
contabilidad de cobertura ahora son mucho mas flexibles, en especial, al ampliar los tipos de instrumentos que
se clasifican como instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de elementos no financieros
ideales para la contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por
el principio de ‘relacién econémica’. Ya no se requiere de una evaluacién retrospectiva para medir la
efectividad de la cobertura. Se han afiadido muchos mas requerimientos de revelacion sobre las actividades
de gestion de riesgo de la entidad. El trabajo sobre la macro cobertura, realizado por el IASB, aln se encuentra
en fase preliminar (se redacté un documento de discusion en abril de 2014 para reunir las opiniones
preliminares y las directrices de los participantes con un periodo de comentario que finalizo el 17 de octubre
de 2014). El proyecto esta bajo nueva deliberacion en el momento de la escritura de este documento.

La NIIF 9 (en su version revisada en 2014) se encuentra en vigencia para periodos anuales que comienzan el
1 de enero de 2018 o posteriores y permite una aplicacion anticipada. Si una entidad decide aplicar la NIIF 9
anticipadamente, debera cumplir con todos los requerimientos de la NIIF 9 de manera simultanea, salvo
algunos aspectos. CM Realty, S.A. se encuentra analizando el impacto en sus estados financieros de esta
norma y la adoptara a partir del 1 de enero de 2018.

NIC 7 - Iniciativa de divulgacién

La enmienda a la NIC 7, “Iniciativa de divulgacion", introduce nuevos requisitos de revelacion que permita a
los usuarios de los estados financieros evaluar los cambios en las obligaciones provenientes de las actividades
de financiamiento, incluyendo tanto los cambios originados por flujos de efectivo y por cambios no monetarios.
Establece que una manera de cumplir con el requerimiento de divulgacion es proporcionando una
reconciliacién entre los saldos iniciales y finales en el estado de situacion financiera de las obligaciones
originadas de las actividades de financiamiento. Cuando una entidad revela tal reconciliacion, debera proveer
informacion suficiente que permita a los usuarios de los estados financieros vincular conceptos incluidos en la
reconciliacién con el estado de situacion financiera y el estado de flujos de efectivo. CM Realty, S.A. adopto
esta enmienda a partir del 1 de enero de 2017.

NIC 12 - Reconocimiento de impuestos diferidos activos para pérdidas no realizadas

La enmienda a la NIC 12, "Reconocimiento de impuestos diferidos activos para pérdidas no realizadas", aclara
que cuando una entidad evalia si ganancias fiscales estaran disponibles contra las que se pueda utilizar una
diferencia temporal deducible, debera considerar si la legislacion fiscal restringe las fuentes de ganancias
fiscales contra las que pueda hacer deducciones sobre |a reversion de la diferencia temporal deducible. Si la
legislacion fiscal no impone tales restricciones, la entidad evaluard una diferencia temporal deducible en
combinacién con todas sus otras diferencias temporarias deducibles. Sin embargo, si la legislacion fiscal
restringe la utilizacién de pérdidas a deducir contra un tipo especifico de ingreso, una diferencia temporal
deducible debera ser evaluada en combinacién solamente con otras diferencias temporales deducibles del tipo
correspondiente. La estimacién de probables ganancias fiscales futuras puede incluir la recuperacion de
algunos de los activos de la Empresa por arriba de su valor en libros si existen suficientes evidencias de que
es probable que la entidad logre esto. CM Realty, S.A. se encuentra analizando el impacto en sus estados
financieros de estas enmiendas. CM Realty, S.A. adopt6 esta enmienda a partir del 1 de enero de 2017,

-10 -



CM Realty, S. A.

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

NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes

Emitida en mayo de 2014, la NIIF 15 proporciona un marco integral para el reconocimiento de ingresos de
actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes, pues sustituye y elimina todos los requisitos de
ingresos existentes en las NIIF (NIC 11 - Contratos de construccidn, la NIC - 18 Ingresos de actividades
ordinarias, CINIIF 13 - Programas de fidelizacion de clientes, CINIIF 15 - Acuerdos para la construccion de
Inmuebles, CINIIF 18 - Transferencias de activos procedentes de clientes y SIC 31 - Ingresos - Permutas de
Servicios de Publicidad) y se aplica a todos los ingresos derivados de contratos con clientes. También
proporciona unos criterios para el reconocimiento de costos incurridos en el cumplimiento de un contrato que
no esté dentro del alcance de otra norma (por ejemplo NIC 2 - Inventarios, NIC 16 - Propiedad, planta y equipo
y NIC - 38 Activos intangibles). Efectiva para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero 2018.
Se permite su aplicacién anticipada y en tal caso se revelara el hecho. Esta nueva norma es mas prescriptiva
que la actual NIIF y ofrece mas guias de aplicacion. Los requisitos de informacién son también mas extensos.
La adopcién sera un asunto importante con posibles cambios en la contabilidad, los sistemas y los procesos.

NIIF 16 — Arrendamientos

Esta norma introduce un modelo de contabilizacién de los arrendamientos Unico y requiere que un arrendatario
reconozca los activos y pasivos de todos los arrendamientos con una duracion superior a 12 meses, a menos
que el activo subyacente sea de bajo valor. Se requiere que un arrendatario reconozca un activo por derecho
de uso que representa su derecho a usar el activo arrendado subyacente y un pasivo por arrendamiento que
representa su obligacién para hacer pagos por arrendamiento.

La NIIF 16 mantiene sustancialmente los requerimientos de contabilidad del arrendador de la NIC 17. Por
consiguiente, un arrendador continuara clasificando sus arrendamientos como arrendamientos operativos o
arrendamientos financieros, y contabilizaré esos dos tipos de arrendamientos de forma diferente. Tambien
requiere aumentar la informacion a revelar que proporcionan los arrendadores, lo que mejorara la informacion
revelada sobre una exposicion al riesgo del arrendador, concretamente al riesgo del valor residual.

La NIIF 16 aplica a periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2019. Se permite la aplicacion
anticipada para entidades que apliquen la NIIF 15 Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos
con clientes antes de la fecha de aplicacién inicial de la NIIF 16. La Empresa se encuentra analizando el
impacto en sus estados financieros de esta norma y la adoptara a partir del 1 de enero de 2019.

3. Base de presentacion y politicas de contabilidad mas significativas

3.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF's).

3.2 Base de preparacién

Estos estados financieros estan presentados en la unidad monetaria balboa (B/.). El balboa, unidad monetaria
de la Replblica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el délar de los Estados Unidos de América.

11 -



CM Realty, S. A.

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

Las politicas contables principales se expresan a continuacion:

3.3 Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros estdn expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional de la Empresa. El
balboa es la unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el
Dolar (USD) de los Estados Unidos de América. La Republica de Panamé no emite papel moneda propio, y en
su lugar, el Délar de los Estados Unidos de América se utiliza come moneda de curse legal.

3.4 Uso de juicios y estimaciones

La preparacion de estos estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de informacién
Financiera requiere que la administracién efectué juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién
de las politicas contables y las cifras reportadas en los activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos son revisados regularmente. Los resultados de las revisiones de estimaciones
contables son reconocidos en el perfodo en que estos hayan sido revisados y cualquier otro periodo futuro que
estos afecten.

3.4.1 Supuesto e incertidumbres en las estimaciones

La informacién sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienen un riesgo significativo de resultar
en un ajuste material en el afio terminado el 31 de diciembre de 2016, se incluye en la Nota 6 de propiedades
de inversion.

3.4.1.1 Medicién de los valores razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Empresa requieren la medicién de los valores
razonables tanto de los activos y pasivos.

La Empresa cuenta con un marco de control establecido en relacién con la medicion de los valores razonables.
La Empresa contrata valuadores independientes que tienen la responsabilidad general por la determinacion
de todas las mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los valores razonables de Nivel 3.

Los expertos independientes en conjunto con la administracién revisan regularmente las variables no
observables significativas y los ajustes de valorizacion. Si se usa informacién de terceros, como avaltios de
corredores o servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, los expertos independientes
evallan la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusién de que esas valorizaciones
satisfacen los requerimientos de las Normas Internacionales de informacion Financiera, incluyendo el nivel
dentro de la jerarquia del valor razonable dentro del cual deberian clasificarse esas valorizaciones. Los asuntos
de valoracion significativos son informados a la Junta Directiva de la Empresa.

Excepto por los cambios explicados en la Nota 5, la Empresa ha aplicado consistentemente las siguientes
politicas contables a todos los periodos presentados en los estados financieros.

-12 .



CM Realty, S. A.

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

3.5 Instrumentos financieros
Instrumentos financieros no derivados

Los instrumentos financieros no derivados incluyen las cuentas por cobrar, el efectivo, y las cuentas por
pagar. Los instrumentos financieros no derivados son reconocidos originalmente al valor razonable mas
cualquier costo de transaccion atribuible.

Un instrumento financiero es reconocido si la Empresa se convierte en una parte contractual del instrumento.
Los activos financieros se dan de baja si los derechos contractuales de la Empresa a los flujos de efectivo
de los activos financieros expiran o sila Empresa transfiere el activo financiero a otra parte sin retener control
o todos los riesgos y beneficios importantes del activo. Los pasivos financieros se dan de baja si las
obligaciones de la Empresa, especificadas en el contrato, expiran o son descargadas o canceladas. A
continuacién se detallan los activos y pasivos financieros no derivados, as:

3.5.1 Efectivo
El rubro de efectivo consiste de moneda de curso legal disponible en caja y depositos bancarios en bancos
de reconocida trayectoria en el pais. El efectivo consiste principalmente en depositos en cuentas bancarias

cuyo disponible esta denominado en balboas.

3.5.2 Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar estan presentadas a su costo amortizado menos cualquier pérdida por deterioro. Las
cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no son cotizados
en un mercado activo y son reconocidos inicialmente al importe de los respectivos documentos o facturas
menos una estimacion por deterioro. Las pérdidas se reconocen en resultados cuando las cuentas por cobrar
son dadas de baja o por deterioro. La recuperacién de estos activos financieros es analizada periodicamente
y es registrada una estimacion por deterioro para aquellas cuentas por cobrar calificadas como de cobro
dudoso con cargo a los resultados del periodo. Las cuentas declaradas incobrables son rebajadas de la
estimacion por deterioro.

3.5.3 Adelanto de inversiones

Los adelantos a inversiones estan presentados a su costo amortizado. Corresponden a adelantos para la
compra de acciones.

3.5.4 Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar estan presentadas a su costo. Los plazos de vencimiento de las cuentas por pagar a
proveedores se extienden hasta 30 dias contados a partir de la fecha de emisiéon de los respectivos
documentos o facturas, no estan sujetas a ningtin descuento por pronto pago, no generan intereses y son
pagaderas en la moneda funcional de los estados financieros.

3.5.56 Prestamo por pagar

Los prestamos se miden al costo amortizado empleando el método del interés efectivo. Los gastos por
intereses se reconocen sobre la base del método del interés efectivo y se incluyen en los costos financieros.
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3.56.6 Capital social

Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales atribuibles directamente
a la emisién de acciones son reconocidos come una deduccién del patrimonio.

3.5.7 Propiedades de inversién

Las propiedades de inversién, consistentes en terrenos y edificios que se mantienen con el propdsito de ser
arrendados a compafilas relacionadas principalmente, estan valuadas al valor razonable, el cual es revisado
anualmente y cualquier cambio en el valor razonable, con posterioridad a su reconocimiento inicial, es
reconocido en el estado de ganancias o pérdidas. Los edificios clasificados como propiedades de inversion
no estan sujetos a depreciacion a partir del afio 2015.

3.5.8 Construcciones en proceso

Los pagos de proyectos en construccion, incluyendo los costos de ingenieria y otros costos son capitalizados.
Los saldos de construccion en proceso seran transferidos a los activos respectivos cuando los activos estén
disponibles para el uso esperado.

También se incluyen los costos de financiamiento adquiridos para la construccion las cuales son capitalizadas
coma un componente de los costos de construccién en proceso, durante esta etapa. La capitalizacion de los
costos de financiamiento termina cuando sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar el
activo calificado para su uso o venta se hayan terminado. Al finalizar el proyecto los costos son trasladados
a las cuentas especificas de los activos relacionados. Al 31 de diciembre de 2016, no hubo costos de interés
qgue hubieran requerido ser capitalizados.

3.5.9 Deterioro de activos

Activos financieros (incluyendo partidas por cobrar)

Un activo financiero que no se lleve al valor razonable a través de ganancias o pérdidas se evallia en cada
fecha de los estados financieros para determinar si existe evidencia objetiva de que su valor se ha deteriorado.
Un activo financiero esta deteriorado si existe evidencia objetiva de que un evento de pérdida ha ocurrido
después del reconocimiento inicial del activo, y que el evento de pérdida haya tenido un efecto negativo sobre
las estimaciones de flujos de efectivo futuros del activo que pueda estimarse con fiabilidad.

La evidencia objetiva de que los activos financieros estan deteriorados puede incluir incumplimiento o mora
por parte del cliente, la reestructuracion de una cantidad adeudada al Grupo en terminos que no se
consideraran de otro modo, las indicaciones de que un deudor o emisor entrara en quiebra o la desaparicion
de un mercado activo para los valores. La Empresa considera la evidencia de deterioro de las cuentas por
cobrar a nivel de un activo especifico.

Una pérdida por deterioro en relacién con un activo financiero medido al costo amortizado es calculada coma
la diferencia entre su importe en libros y el valor presente de los flujos de efectivo futuros descontados
estimados a la tasa de interés efectiva del activo. Las pérdidas se reconocen en el resultado y se refleja en
una cuenta de provisién para cuentas incobrables. Cuando un evento posterior hace que el importe de la
pérdida por deterioro disminuya, la disminucién de la pérdida por deterioro se reversa a través del estado de
ganancias o pérdidas.
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3.6 Activos no financieros

El valor segun libros de los activos no financieros de la Empresa, es revisado a la fecha de reporte, excepto
por lo que se sefiala en la Nota 3 (b) para determinar si hay indicativos de deterioro permanente. Si existe
algun indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

3.6.1 Medicién del valor razonable

La NIIF 13 establece un marco tnico para medir el valor razonable y hacer revelaciones sobre las mediciones
del valor razonable cuando estas mediciones son requeridas o permitidas por otras Normas Internacionales
de informacién Financiera. Unifica la definicion de valor razonable como el precio que seria recibido por
vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del
mercado en la fecha de la medicién. Reemplaza y expande los requerimientos de revelacion relacionados
con las mediciones del valor razonable incluidas en otras Normas Internacionales de Informacién Financiera,
incluida la Norma Internacional de Informacién Financiera No.7. Como resultado, la Empresa ha incluido
revelaciones adicionales en este sentido (ver Nota 17).

3.6.2 Ingresos por alguileres

Los ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversion son reconocidos en el estado de
ganancias o pérdidas bajo el método de linea recta de acuerdo al canon mensual de alquiler pactado en el
término no cancelable del contrato de arrendamiente, incluyendo cualquier incremento contemplado durante
la vigencia del contrato.

3.6.3 Alqguileres por cobrar a futuro

Corresponden a una proporcion de los incrementos de alquiler pactados durante el periodo no cancelable
del contrato que, de acuerdo a la NIC 17 Arrendamientos, deben ser reconocidos desde la fecha del inicio
del contrato de arrendamiento, en linea recta, independientemente de la fecha en que dichos incrementos
entran en vigor.

3.6.4 Costos financieros

Los costos financieros de la Empresa incluyen gastos de intereses.

Los gastos de intereses consisten en los intereses generados por los préstamos por pagar que no han sido
sujetos a capitalizacion.

3.6.5 Utilidad neta por accion

La utilidad neta por accion mide el desempefio de la entidad sobre el periodo reportado y es calculada
dividiendo la utilidad disponible para los accionistas comunes entre la cantidad promedio ponderado de
acciones tipo B en circulacién durante el periodo. Las acciones tipo B gozan de todos los derechos econémicos.
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4, Saldos y transacciones con compafiias relacionadas

Los saldos y transacciones con compaiiias relacionadas se detallan a continuacion:

2017 2016
Cuentas por cobrar
Cochez y Cia. S. A. 178,622 152,226
Ingresos por alquileres
Cochez y Cia. S. A. 5,502,655 5,394,580
Geo. F. Novey, Inc. 4,741,845 4,206,610
10,244,500 9,601,190
Gastos por mantenimientos
TCP, S. A. 29,161 26,953

Las cuentas por cobrar y pagar con partes relacionadas generalmente se originan debido a que las
partes relacionadas realizan pagos a la Empresa. Estas cuentas no generan intereses, no tienen

garantias asociadas, las mismas son canceladas en un término no mayor de tres meses.

5. Adelanto a inversiones

Al 31 de diciembre de 2016, la Empresa mantiene un desembolso por B/.5,500,000 en concepto de adelanto
a la compra de sociedad la cual tiene como Unico activo una propiedad, |a cual una vez instrumentada la
operacién, formara parte de las propiedades de inversién. Durante el periodo 2017 el activo fue registrado

dentro de las propiedades de inversion.
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6. Propiedades deinversion

Las propiedades de inversién se detallan como sigue:

6.1 Conciliacion del importe en libros

2017
Terrenos Edificios Total

Saldo inicial 90,560,887 82,378,061 172,938,948

Transferencia (nota 7) 1,477,276 376,896 1,854,172

Ganancia en propiedades revaluadas 943,959 837,096 1,781,055

Adiciones - 3,286,431 3,286,431

Traslado de adelanto de inversiones 5,500,000 - 5,500,000

Saldo al final 08,482,122 86,878,484 185,360,606

2016
Terrenos Edificios Total

Saldo inicial 86,569,608 60,565,391 147,134,999
Transferencia (nota 7) 254,331 2,878,775 3,133,106
Ganancia en propiedades revaluadas 1,317,661 14,712,809 16,030,470
Adiciones 841,714 1,635,530 2,477,244
Producto de la fusién de sociedades 1,677,573 2,585,556 4,163,129
Saldo al final 90,560,887 82,378,061 172,938,948

Durante el afio 2016, CM Realty, S. A. realizé un convenio de fusién por absorcién con las sociedades CADAM,
S.A.y CRP Holding, S.A.

Durante el afio 2015, CM Realty, S. A. escindio las fincas No.16,493 y la No.53,212 por B/.153,009 para
transferirlas a la sociedad Cochez Holdings, S. A.

La Empresa clasifica las fincas de su propiedad, consistentes en de terrenos y edificios, como
propiedades de inversién segin la Norma Internacional de Contabilidad No.40 "Propiedades de
Inversion”; los mismos corresponden a espacios comerciales que son arrendados principalmente a
compariias relacionadas. En general los arrendamientos contienen un periodo inicial no cancelable de
5 arfios con un porcentaje incremental del 3% anual. Como lo permite la norma contable, la Empresa
adoptd el método de valor razonable para contabilizar las propiedades de inversion en el afio 2015. El
valor razonable de estas propiedades se obtiene por medio de valuadores independientes y la diferencia
entre el costo y el valor razonable se reconoce en el estado de ganancias o pérdidas. Los avallos son
actualizados anualmente.

Al 1 de enero de 2015, se realizd por primera vez la adopcion del valor razonable para la medicion de las
propiedades. El incremento de B/.92,542 600 en el valor de las propiedades se refleja como superavit de
reevaluacion.
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Al 31 de diciembre de 2017, el incremento de B/.1,781,055 (2016: B/.16,030,470) en el valor de las
propiedades como cambio en el valor razonable de la propiedad de inversién no se considera para el
pago de distribucion de dividendos a los accionistas.

Los ingresos en concepto de alquiler de las propiedades de inversion ascienden en el periodo 2017 a
B/.10,860,640 (2016: B/.9,833,917).

El superavit por revaluacion de activos por B/.92,542,600, no se considera para el pago de distribucion de
dividendos a los accionistas.

6.2 Medicion del valor razonable

Jerarquia del valor razonable

El valor razonable de las propiedades de inversion fue determinado por peritos externos independientes con
una capacidad profesional reconocida y experiencia reciente en la localidad y categoria de las propiedades
de inversion objeto de la valoracion. Los peritos independientes proporcionan el valor razonable de las
propiedades de inversion de la Empresaanualimente.

El valor razonable de las propiedades de inversién de B/.185,360,606 (2016: B/.172,938,948) se ha
clasificado como un valor razonable Nivel 3 sobre la base de la técnica de valoracion y variables no
observables significativas usadas, en apego a las Normas Internacionales de Valuacion (IVS-100, 1VS-230

e IVS-300,2011).

A continuacién se detallan las técnicas de valorizacién usadas para medir el valor razonable de las
propiedades de inversién, asi como las variables no observables significativas usadas.

Técnicas de valoracion

Los métodos usados para medir el valor razonable de las propiedades de inversion se detallan
seguidamente:

Enfogue de mercado

Se investigaron fincas en el sector donde estan localizadas las propiedades de la Empresa y areas aledanas
con caracteristicas similares a la propiedad avaluada, para obtener valores de terrenos de ventas registrados
en la Entidad Auténoma del Registro Publico (EARP). Se utilizaron ventas y ofertas libres de mercado mas
reciente y se le hicieron los ajustes correspondientes por condicion de mercado, ubicacién y por zonificacion,
también se aplicé un ajuste cuantitativo final dado que las mejoras actualmente construidas en el terreno no
aprovechan el potencial de la zonificacién del mismo.

Enfoque de costo de mejoras

Se estimd un método de costo para obtener el valor de mejoras. Al valor obtenido, se le realizo ajuste por
depreciacién de las mejoras de acuerdo a la informacion de la fecha de construccién encontrada, y a este
valor se le sumo el valor de terreno.

Enfoque de rentas

Este valor se midid en funcién a los beneficios futuros de la propiedad. Se utilizé el canon promedio
proporcionado por la Empresa obtenido de los contratos de arrendamiento, descontandole el porcentaje de
gasto de cobranza y gastos tipicos del sub mercado de oficinas y locales comerciales.
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El valor razonable del terreno se determind saobre la base del enfoque de mercado. El valor razonable del
edificio y mejoras se determind sobre la base del valor promedio de los enfoques de costo de mejoras,
mercado para las mejoras y de rentas.

Variables no observadas significativas

El canon de arrendamiento promedio esta entre B/ 2.14.a B/ 8.68. el m2 (2016: B/.2.07 a B/.8.42 el m2),
segun superficie y amenidades para este tipo de propiedad.

La tasa de ocupacion 100%, promedio ponderado de 100% (del 1 de abril al 31 de diciembre de 2014: 100%,
premedio ponderado de 100%).

Interrelacién entre las variables claves no observables en el mercado v la medicién del valor razonable

El crecimiento esperado de la cuota de arrendamiento de mercado fuera mayor (menor).

El valor razonable estimado aumentaria (disminuiria) si la tasa de ocupacion fuera mayor (menor).

7. Construccion en proceso

La construccion en proceso consiste principalmente de terrenos y edificaciones en proceso de habilitarse
para ser alquilados como locales comerciales y se detallan a continuacion:

2017
Saldo al inicio Saldo al final
del afio Aumento Transferencias del afno
Construccién 2,905,851 57,553 2,834,837 128,567
2016
Saldo al inicio Saldo al final
del ano Aumento Transferencias del afio
Construccion 3,798,601 2,240,356 (3,133,106) 2,905,851

Dentro del valor de las transferencias por B/.2,834,837 se incluyen B/.980,665 correspondientes a la pérdida
por el proyecto no realizado en la propiedad de Nuevo Tocumen. El contrato de compraventa por dicha
propiedad establecia que de rescindir el contrato, el promitente vendedor podria retener para si la totalidad
de los abonos efectuados por el promitente comprador. De acuerdo a lo anterior, la cifra que pasa a las
propiedades de inversion inmobiliaria es B/.1,854,172 y los B/.980,665 son registrados en resultados del
periodo.

8. Alquileres por cobrar a futuro

Los contratos vigentes contemplan aumentos en los cafiones de arrendamiento de 3% anual. La Norma
Internacional de Contabilidad No.17 requiere que el ingreso se reconozca en linea recta, por lo tanto, los
aumentos futuros se han reconocido de forma proporcional en el periodo actual. La Empresa ha reconocido
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en el estado de ganancias o pérdidas un aumento (disminucién) en los ingresos de alquileres por cobrar en
el futuro, por (B/. 109,943) (2016: B/.124,490), producto de la aplicacion de esta norma.

9. Préstamo por pagar Los préstamos por pagar se detallan a continuacion:

2017 2018

Banco General, S. A.

Préstamo comercial con fecha de vigencia a 6 meses del
28 de julio de 2014 al 3 de febrero de 2015. Renovado
durante 2015 y su nueva fecha de vencimiento es febrero
2020. Tasa 4.25% + Feci 1%. pagos mensuales a
intereses yfeci con pagos a capital al vencimiento. 1,703,727 2 426,350

Préstamo hipotecario con fecha de vencimiento 3 de
octubre de 2021. Tasa Libor 6 meses + 3.5% + Feci,
abonos a capital e intereses. 2,594,460 2,891,994

Préstamo comercial con fecha de vencimiento el 15 de
noviembre de 2021. Tasa Libor 6 meses + 3.5% + Feci,
abonos mensuales a capital e intereses, se otorgd un

iod i 12 meses para pago a capital.
periodo de gracia de 12 meses para pago a cap 3.434 523 3,500,000

Préstamo comercial con fecha de vencimiento el 24 de
enero de 2022, Tasa Libor 6 meses + 3.5% + Feci, abonos
mensuales a capital e intereses, se otorgd un periodo de
gracia de 12 meses para pago a capital. 600,000

Préstamo comercial con fecha de vencimiento el 17 de
febrero de 2022. Tasa Libor 6 meses + 3.5% + Feci,
abonos mensuales a capital e intereses, se otorgd un
periodo de gracia de 12 meses para pago a capital. 1,500,000

Préstamo comercial con fecha de vencimiento el 9 de
noviembre de 2022. Tasa Libor 6 meses + 3.5% + Feci,
abonos mensuales a capital e intereses, se otorgd un

eriodo de gracia de 12 meses para pago a capital.
P g paiipagaa = 3,561,320

Sub -total 13,394,030 8,818,344
Menos vencimientos a corto plazo 1,388,214 1,043,459

Vencimientos a largo plazo 12,005,816 7,774,885
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10.0Otras cuentas por pagar

Al 31 de diciembre de 2017, el desglose de las otras cuentas por pagar es el siguiente;

2017 2016
ITBMS 31,296 28,899
Abonos recibidos 17,000 9,000
Novatrade Consutants, Inc. 1,618,470
Desarrollo M & G 1,820,000
Total 48,296 3,476,369
11.Capital en acciones comunes
Acciones Preciode venta  Gastos de
vendidas a través inicial atravds  colocacion a Total
Valor Emitidasy  dela Bolsade delaBolsade ftravsdela (neto de
Tipo de nominal en Valores de Valores de  Bolsa de Valores  costos de
acciones Autorizadas Bl. circulacion Panama Panamé de Panamé emision)
A 50,000 1 50,000 - . 50,000
B 9,987,500 4 6,465,808 1,759,558 24 349,854 42 055,494
42 105,494

Las acciones Clase A tienen los derechos politicos, es decir, derechos a voto en las juntas de accionistas,
pero no derechos econdmicos, es decir, derechos a recibir dividendos o a recibir activos en caso de
liquidacion (salvo, seglin se estipula en el Articulo sexto del Pacto Social, cuando CM Realty, S. A. ejerza su
derecho de recompra de las acciones Clase B, caso en el gue las Acciones Clase A adquieren los mismos
derechos que tenian las acciones Clase B). Las acciones Clase A gozan de un derecho de adquisicion

preferente.

Las Acciones Clase B tienen todos los derechos econdmicos, es decir, derechos a recibir dividendos o a
recibir activos en caso de liquidacion, pero tienen oportunidad de voto Unicamente para:

- Cambiar los derechos y privilegios de las Acciones Clase B establecidos en el pacto social (quedando
entendido que la modificacion del pacto social para aumentar el nimero de Acciones Clase B y

emitirlas norequerira tal aprobacién).
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- Otorgar el consentimiento necesario para los traspasos de titulo de propiedad sobre las Acciones
Clase A que se identifican en los literales (B), (C), (D) y (E) del Articulo Octavo del pacto social.

- Modificar el Articulo Sexto (C) del pacto social
- Modificar el Articulo Sexto (D) del pacto social;y

- Modificar el Articulo Décimo Octavo del pacto social. Las responsabilidades de los accionistas clase
Ay de los accionistas clase B se limita a realizar su aporte al capital de la sociedad segun su
porcentaje de tenencia accionaria.

Mediante resolucién emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama No. 456-15 de 24
de julio de 2015 se autoriza la oferta publica de acciones clase B, cuyo producto sera destinado a inversion
de propiedades inmobiliarias en la Republica de Panama y/o cancelar obligaciones adquiridas con el
propodsito de desarrollar propiedadesinmobiliarias.

12.lmpuestos

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Empresa de 2017 y 2016, estan sujetas a revision por
las autoridades fiscales panamefas, de acuerdo a regulaciones fiscalesvigentes.

Mediante Resolucién No, 201-15-189 del 3 de septiembre de 2015 de la Direccién General de Ingresos, se
acepta la incorporacion de la empresa al régimen especial, contemplado en el paragrafo 2 del Articulo 706
del Codigo Fiscal para las Sociedades de Inversion Inmobiliaria.

Las sociedades de inversion inmobiliaria registrada en la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama y que listen y coticen sus cuotas de participacion en bolsas de valores o mercados organizados
registrado ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, que capten fondos a largo plazo
en los mercados organizados de capitales con el objeto de realizar inversiones, directas o indirectamente a
través de subsidiarias, en el desarrollo y administracion inmobiliaria residencial, comercial o industrial en la
Republica de Panamé, que tengan como politica la distribucion a los tenedores de sus cuotas de
participacion de no menos del 90% de su utilidad neta del periodo fiscal y que se registren como tal en |a
Direccién General de Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas, en cuyo caso el impuesto sobre la
renta de la sociedad de inversién inmobiliaria registrada recaera sobre los tenedores de sus cuotas de
participacion, a las tarifas establecidas en los articulos 699 y 700 del Cadigo Fiscal, quedando la sociedad
de inversién inmobiliaria registrada obligada a retener el 10% del monto distribuido al memento de realizar
cada distribucion, en concepto de adelanto de dicho impuesto, retencion esta que debera remitir al fisco
dentro de los diez dias siguiente a la fecha en que se haga cada distribucion y que el contribuyente podra
optar por considerar como el impuesto sobre la renta definitiva a pagar sobre el monto distribuido.

Queda entendido que durante cualquier periodo fiscal en el que no se efectle la distribucién a los
tenedores de las cuotas de participacién de no menos del 90% de la utilidad neta o que se efectuen
distribuciones inferiores al minimo establecido en este paragrafo, dicha sociedad de inversion
inmobiliaria quedara sujeta a la determinacion de las rentas gravables establecidas en el articulo 699
de este Cadigo.

El articulo ejecutivo 170 de 1993, estable que aquellas sociedades que se acojan al régimen especial
para sociedades de inversién inmobiliaria deberan tener como politica la distribucién y, ademas deberan
efectivamente distribuir a los tenedores de sus acciones o cuotas de participacién no menos del 90%
de utilidad neta del periodo fiscal, con excepcion de las siguientes situaciones:
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a. Durante los primeros 2 afos de registro, la sociedad de inversién inmobiliaria podra no realizar
distribuciones o distribuir un porcentaje inferior al minimo indicado. Una vez cumplido el plazo
estipulado de 2 afios de no efectuarse las distribuciones minimas, la sociedad de inversién
inmobiliaria que se acoja al régimen fiscal de que trata el paragrafo 2 del articulo 706 del Caédigo

Fiscal, perdera permanentemente el incentivo fiscal alli otorgado.

b. Durante cualquier periodo fiscal en que, a juicio del administrador o ente competente de la
sociedad de inversién inmobiliaria, por situaciones extraordinarias macroeconémicas o del
desemperio o perspectivas del negocio de desarrollo y administracién inmobiliaria, se considere

conveniente no distribuir el minimoindicado.

De perdurar la situacion por mas de un afio de la sociedad de inversién inmobiliaria que se acoja al
régimen fiscal de que trata el paragrafo 2 del articulo 706 del Codigo Fiscal, perdera permanentemente

el incentivo fiscal alli otorgado.

La Empresa, también esta sujeta a la revisién por parte de las autoridades fiscales para determinar el

cumplimiento del impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios (ITBMS).

13.Gastos de operacién

Los gastos de operacion se detallan acontinuacion:

2017 2016

Mantenimiento 29,161 26,953
Impuestos 428,685 424,943

457,846 451,896
14.Gastos generales y administrativos
Los gastos generales y administrativos se detallan a continuacisn:
Honorarios por servicios profesionales 223,713 400,088
Cargos bancarios 107,192 62,197
Miscelaneos 20,462 1,913

351,367 464,198
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15.Utilidad y valor neto por accién

La utilidad neta por accién comtn es presentada comosigue:

Saldo al inicio de acciones en circulacién 6,454,771 6,072,435
Emision de nuevas acciones 11,037 382,336
Cantidad de acciones en circulacion al final del afio 6,465,808 6,454,771
Calculo basico de la utilidad por accién:

Utilidad neta 8,693,807 8,556,334
Total promedio ponderado de acciones en circulacién 6,278,769 6,273,106
Utilidad neta por accion 1.38 1.36

El valor neto por accién es el cociente resultante de dividir el valor neto de los activos de la Empresa
entre la cantidad de acciones "B" en circulacién, como se detalla a continuacién:

Total de activos 186,894,816 183,460,065
Menos: total de pasivos 13,480,846 12,313,973
Activos netos 173,413,970 171,146,092
Total de acciones comunes clase B 6,465,808 6,454,771
Valor neto por accion 26.56 26,51

16.Compromisos

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existian compromisos en concepto de contratos de construccién
de locales.

17. Contingencias

Al 31 de diciembre de 2017, existe un proceso contencioso de verificacion de medidas y linderos en el
Juzgado Primero de Circuito de lo Civil de la Provincia de Herrera, debido a una situacién de los linderos
de una de las fincas propiedad de la empresa. A la fecha, alin no es posible determinar el efecto que
pudiese tener el resultado de dicho proceso, pero no se prevé que el mismo pudiese tener un impacto
significativo. No obstante, existe la posibilidad de que las partes en conflicto lleguen a un acuerdo
extrajudicial

18.Valores razonables y gestion de riesgos
a. Clasificacion contable y valores razcnables
A continuacién se muestra los importes en libros y los valores razonables de los activos financieros y

pasivos financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor razonable.
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La tabla a continuacién no incluye informacién para los activos financieros y pasivos financieros no
medidos al valor razonable si el importe en libros es una aproximacién razonable del valor razonable.

Activos medidos al valor razonable

Efectivo 351,101 351,101 351,101
351,101 351,101 351,101
Pasivos financieros medidos al valor
razonable
Cuentas por pagar 38,520 - 38,520
Préstamos por pagar 13,394,030 12,724,329 12,724,329
13,432,550 12,724,329 12,762,849
Total
importe 2016
en libros Nivel 2 Total
Activos financieros medidos al valor
razonable
Efectivo 1,212,915 1,212,915 1,212,915
1,212,915 1,212,915 1,212,915
Pasivos financieros medidos al valor
razonable
Cuentas por pagar 19,260 - 19,260
Préstamos por pagar 8,818,345 8,807,168 8,807,168
8,837,605 8,807,168 8,826,428
b. Medicion de los valores razonables
° Técnicas de valorizacién y variables no observables significativas

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administracion para estimar el valor razonable de cada
categoria de instrumento financiero en el estado de situacion financiera, como parte de estas estimaciones

no se identificaron variables significativas no observables.

® Efectivo, cuentas por cobrar y otras

El valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto plazo.

. Alquileres por cobrar a futuro

El valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto plazo.

° Obligaciones por pagar, cuentas por pagar y otras
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El valor en libros de obligaciones por pagar, se aproxima a su valor razonable dada su naturaleza y las tasas
de intereses prevalecientes del mercado no fluctian de manera significativa. Las cuentas por pagar y otras, se
aproxima a su valor razonable dada su naturaleza de corto plazo.

. Préstamos por pagar

Para determinar el valor razonable de los préstamos por pagar se utilizaron técnicas de valuacién con las
cuales se descontaron los flujos de efectivo esperados a una tasa que refleja las tasas de intereses de
referencia a la fecha de reporte.

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

e Administracion de riesgo financiero

En el transcurso normal de las operaciones, la Empresa esta expuesta a una variedad de riesgos financieros:
riesgo de mercado (riesgo de flujos de efectivo sobre tasas de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.
La Empresa mantiene un conjunto de politicas de administracién de riesgo, con el fin de minimizar el efecto
de estos riesgos en su desempefio financiero.

° Gestion de riesgo financiero
La Empresa esta expuesto, a los siguientes riesgos relacionados con el use de instrumentos financieros:

- Riesgo de crédito

- Riesgo de liquidez y financiamiento
- Riesgo operacional

- Administracion de capital

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

® Riesgo de crédito
= Efectivo

La Empresa mantenia efectivo por B/.351,101 (2016: B/.1,212,915). El efectivo se mantiene en un banco local,
que cuenta con una calificacion de grado de inversién entre el rango de BBB y BBB+, segln publicacién de
Fitch Ratings.

Por la naturaleza de los ingresos de la Empresa no se establece una provision para deterioro que represente
una posible estimacion de las pérdidas sufridas en relacién con los alquileres por cobrar.

° Riesgo de liquidez y financiamiento

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Empresa encuentre dificultades en el cumplimiento de las
obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se liquidan mediante la entrega de efectivo u otro
activo financiero. El enfoque de la Empresa para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo posible,
que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir sus obligaciones a su vencimiento, en circunstancias
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normales y condiciones adversas, sin incurrir en pérdidas excesivas o correr el riesgo de dafio a la reputacion

de la Empresa.

o Administracién del riesgo de liquidez

La Empresa se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficientes depdsitos en bancos
disponibles para liquidar los gastos operacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no derivados:

2017
Importe 6 meses 7a12 Mas de un
en libros Total O menos meses afio
Préstamos por pagar 13,394,030 13,394,030 - 1,043,459 7,774,885
Total 13,394,030 13,394,030 - 1,043,459 7,774,885
2016
Importe 6 meses 7a12 Mas de un
en libros Total O menos meses afo
Préstamos por pagar 8,818,344 8,818,344 - 1,043,459 7,774,885
Total 6,854,078 8,818,344 - 803,473 6,050,605
La conciliacién de los pasivos que surgen por las actividades de financiamientos es la siguiente:
Cambios distintos al efectivo
Conciliacion de lo ; :
. s Flujo de - Cambios
pasivos que surgen de Saldo . Movimiento
i 3 < e efectivo T en valor Total
las actividades inicial Adquisicion moneda
. R ; razonable
financieras 2017 extranjera
Créditos y préstamos
a largo plazo 7,774,885 4,230,931 - - 12,005,816
Créditos y préstamos
a corto plazo 1,043,459 344,755 - - 1,388,214
Total de pasivos por
actividades de
financiacién 8,818,344 4,575,686 - - 13,394,030

e



CM Realty, S. A.

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

Cambios distintos al efectivo

Conciliacion de los

pasivos que surgen Saldo Flujo de

de las actividades inicial efectivo Adquisicion
financieras 2016

Movimiento Cambios
moneda en valor Total
extranjera razonable

Créditos y
préstamos a largo
plazo 6,050,605 1,724,280 - - - 7,774,885
Créditos y
préstamos a corto
plazo 99,395 944,064 - - - 1,043,459

Total de pasivos
por actividades de
financiacion 6,150,000 2,668,344 - - - 8,818,344

® Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas directas o indirectas derivadas de una amplia variedad de
causas asociadas en los procesos de la Empresa, personal, tecnologia e infraestructura, y factores
externos que no sean de crédito, de mercado y liquidez, coma los derivados de los requisitos legales y
reglamentarios y generalmente aceptados por normas de comportamiento corporativo. El riesgo
operacional se deriva de todas las operaciones de la Empresa.

El objetivo de la Empresa es la gestion de riesgo operacional a fin de equilibrar y evitar pérdidas
financieras y dafios a la reputacién de la Empresa con costos de eficiencia general y evitar los
procedimientos de control que restringen la iniciativa y la creatividad.

. Administracion de capital

La politica de la Empresa es la de mantener una base sélida de capital. La Junta Directiva supervisa el
rendimiento del capital, que la Empresa define coma el resultado de las actividades de operacién dividido
por el patrimonio neto total. La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre la mayor rentabilidad
que podria ser posible con el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad que proporciona la
posicion de capital.
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La relacion de deuda de la Empresa con respecto al patrimonio ajustado al final del afio, se presenta a
continuacion:

Menos: efectivo 351,101 1,212,915
Deuda neta 13,129,745 11,101,058
Total de patrimonio 173,413,970 171,146,092
Relacion deuda neta al patrimonio 8% 6%

19.Eventos subsecuentes

La Empresa evalué todos los eventos y transacciones que tomaron lugar entre la fecha del estado de situacién
financiera y la fecha en que los estados financieros fueron emitidos y determiné que no se requieren
revelaciones adicionales.

20.Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017 fueron aprobados por la Junta
Directiva y autorizados para su emision el 20 de febrero de 2018.
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