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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

Trimestre Terminado el 30 de septiembre de 20189

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Ideal Living, Corp. y Subsidiarias

VALORES QUE HAN REGISTRADO: Bonos Corporativos

NUMERO DE TELEFONGC: Teléfono (507) 340-9300
FACSIMIL: Fax (507) 233-3764
DIRECCION DEL EMISOR: Edificio Discovery Center, Urbanizacion Santa Maria

Golf & Country Club, Corregimiento de Juan Diaz,
Ciudad de Panama, Republica de Panama

DIRECCION DEL CORREO
ELECTRONICO DEL EMISOR: fdugue@santamariapanama.com

Presentamos este formulario de Informacién Trimestral para dar cumplimiento a lo
estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y al Acuerdo N° 18-00 del 11 de
octubre del 2000.
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ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Activos y Liquidez

Los activos totales del Emisor pasaron de $392.7 millones al 30 de junio de 2019,
a $380.9 millones al 30 de septiembre de 2019, reflejando una disminucion neto
de $11.8 millones. Esta disminucion obedece principalmente a un aumento en el
rubro de Efectivo y Depésitos en banco de $0.2 millones, una disminucién en el
rubro de Cuentas por Cobrar de $2.6 millones, un aumento en el rubro de Anticipo
a Proveedores de $1.0 Millones, un aumento de $2.9 millones en el rubro de
Construcciones en Proceso para el desarrollo del proyecto Santa Maria Golf &
Country Club, (para llegar a un total de $10.0 millones de Construcciones en
Proceso), una disminucién en el rubro de terrenos para futuro desarrollo
urbanistico de $35.6 Millones, un aumento en el rubro de Inventario de Terrenos
para la Venta de $22.8 Millones, una disminucién en el rubro de maquinaria,
mobiliario y equipo de $0.1 millones, una disminucién en el rubro de inversion
hotel de $0.4 Millones

Al igual, los pasivos del Emisor disminuyeron en comparacion del 30 de junio de
2019 al 30 de septiembre de 2019, pasando de $276.1 millones a $261.0
millones, reflejando una disminucion neto de $15.1 millones. Esta disminucion
obedece a que el rubro de Anticipos recibidos de clientes disminuyo por $10.0
millones, una disminucion en el rubro de Cuentas por pagar de $1.4 millones, una
disminucion en el rubro de Préstamo por pagar de $2.8 millones, una disminucion
en el rubro de otros pasivos de $1.3 un aumento en el rubro de Cuoctas y
depésitos de garantias recibidas de clientes de $0.4 millones

Los activos corrientes del Emisor pasaron de $205.8 millones al 30 de junio de
2019 a $191.5 millones al 30 de septiembre de 2019, reflejando una disminucion
de $14.3 millones.

El Emisor registra un indice de liquidez (medido como activos corrientes/pasivos
corrientes) al 30 de septiembre de 2019 de 1.54.

. Recursos de Capital

El Emisor cuenta con un capital pagado total de $53 millones. Al 30 de septiembre
de 2019, el Patrimonio neto de la empresa fue de $119.9 millones, reflejando las
ganancias y pérdidas operativas propias de una empresa en proceso de
desarrollo de un proyecto de la magnitud de Santa Maria Golf & Country Club.

El endeudamiento de la empresa, medido como Deuda financiera sobre
Patrimonio Neto disminuyo de 1.47 a 1.41, en el trimestre analizado.

. Resultados de las Operaciones

E| estado de resultados del Emisor refleja utilidad debido a la culminacion en el
proceso de traspaso de las unidades inmobiliarias del proyecto Santa Maria. Por
tanto, el estado de resultados del Emisor refleja Ingresos por ventas de terrenos,

Otros ingresos, neto, costos de venta de terrenos y los gastos no capitalizables
bajo el rubro de Construcciones en Proceso.
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Ademas, el Emisor ha celebrado contratos promesas de compra-venta de algunas
propiedades con sus respectivos abonos y ofrecido opciones de compra a
compradores potenciales. Los dineros percibidos por estos rubros no estan
reflejados como un ingreso en los estados financieros, sino que estan reflejados
en la cuenta de pasivos del balance general denominada Anticipos de Clientes.

Al 30 de septiembre de 2019, la Compafia ha celebrado en el Proyecto Santa
Maria Golf & Country Club contratos promesas de compra-venta por las pre-
ventas de:

s Lotes: 5295.2 millones;
« Casas: $267.3 millones;
« Santa Maria Business District: $94.4 millones.

De lo anterior, a la fecha la Compaiiia ha reconocido como ingreso por la venta de
lotes urbanizados y viviendas la suma acumulada de $600.6 millones.

Al 30 de septiembre de 2019, la Compafiia ha recibido abonos por los contratos
promesas de compra-venta, la suma de $603.9 millones.

Ademéas de los abonos a contratos promesa de compra-venta anteriormente
mencionada, al 30 de septiembre de 2019 existe un saldo de $0.3 millones
correspondiente a opciones de compra por parte de potenciales compradores (los
‘Depositantes”). Segun los términos de las opciones las mismas son "no
vinculantes” para el Depositante, y el abono debera ser devuelto por el Emisor en
caso que el Depositante decida no seguir adelante con la firma de un contrato
promesa de compra-venta de la propiedad correspondiente al proyecto Santa
Maria Golf & Country Club.

Los ingresos totales de la empresa entre los trimestres analizados, reflejan un
aumento de $7.5 millones. Este aumento se debe principalmente al desarrollo de
nuevos proyectos y la fase de entrega de proyectos culminados, son factores que
influyen a un comportamiento variable.

Los gastos totales de la empresa entre los trimestres analizados, reflejan un
aumento de $2.8 millones. Este aumento se debe principalmente a una
disminucién de $0.5 millones en el rubro de publicidad y un aumento $3.3 millones
en el rubro de gastos de operacién y administrativos. La rentabilidad de la
empresa es positiva al 30 de septiembre de 2019

D. Analisis de Perspectivas

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

El Emisor, a medida que vaya adelantando en el proyecto, aumentara su

endeudamiento hasta un maximo estimado de $140 millones, incluyendo el saldo
de los Bonos. El repago de estas deudas depende en gran medida en el éxito de
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los Proyectos. A pesar de la situacion reciente en el mercado inmobiliario y
financiero, el nivel de pre-ventas ha sido saludable y el Emisor espera que el
proyecto sea exitoso. Esto se debe a que los Proyectos estan orientados a un
segmento de mercado con buen acceso a capital, los Proyectos son considerados
Gnicos en su clase y a la buena acogida inicial que han tenido los Proyectos,
debidamente reflejado en el niumero de pre-ventas.

E. Hechos o cambios de Importancia

El 18 de noviembre de 2019, la Compaiia emiti6 VCN's de la serie C por
B/.2,878,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%, con vencimiento
el 8 de noviembre de 2020 y Bonos Corporativos por B/.8,322,000 devengando
intereses a la tasa anual fija de 6.75%, con vencimiento el 18 de noviembre de
2022.

El 23 de octubre de 2019, la compafia recibié la calificacion nacional asignada
por Pacific Credit Rating, mediante Comité No.72/2019 del 18 de octubre de 2019
para el programa rotativo de valores corporativos hasta por B/.130,000,000
millones de la emisién publica de 2013. (Véase anexo 3)
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A.Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre

gue reporta gue reporta que reporta que reporta

ESTADO DE RESULTADOS 30-sep-193 30-jun- 31-mar-19 31-dic-18
Ventas o Ingresos Totales 60,767,595 36,371,185 17,523,835 76,526,578
Ganancia Bruta en Ventas 29,638,082 20,052,282 9,300,021 30,111,523
Margen Operativo Bruto ) 48.77% 55.13% 53.07% 39.35%
Gastos Generales y Administrativos -12,208,773 -6,718,088 -4,240,899 | -14,721,807
Utilidad (Pérdida) Neta 14,791,212 11,555,655 4,203,672 -12,809,380
Acciones Emitidas y en Circulacion 2,846,453 2,846,453 2,846,453 2,846,453
Utilidad (Pérdida) por Accion 5.20 4.06 1.48 4.50
| Depreciacion y Amortizacion 1,773,592 1,190,354 ] 565,520 2,178,279 |
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre

que reporta que reporta gue reporta que reporta
BALANCE GENERAL 30-sep-19 30-jun-19 31-mar-19 31-dic-18
| Activo Circulante (1) 191,553,244 | 205,827,420 203,226,987 | 200,447,992
Activos Totales 380,863,768 | 392,725,446| 390,814,183 | 386,267,503
Pasivo Circulante (2) 124,242,101 143,439,527 | 140,167,078 147,763,523
Pasivos Totales 261,001,539 | 276,098,774| 281,777,101 281,196,486
Acciones Preferidas 0 0 1] 0
Capital Pagado 52,991,614 52,991,614 52,991,614 52,891,614
_Utilidades Retenidas (Pérdida Acumulada) 66,870,615 63,635,058 56,045,468 52,079,403
| Patrimonio Total 119,862,229| 116,626,672 | 109,037,082 105,071,017 |
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre

que reporta que reporta que reporta que reporta

RAZONES FINANCIERAS: 30-sep-19 30-jun-19 31-mar-19 31-dic-18
Dividendo/Accion 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda total/Patrimonio 1.41 1.47 1.59 1.70
Capital de Trabajo 6,689,684 6,712,533 10,118,282 2,130,710
Razon Corriente 1.54 1.43 1.45 1.36
Utilidad Operativa/Gastos financieros na na na na

Para mayor aclaracion detallamos las siguientes notas:

(1) Activos Circulante, incluye Efectivo y Depadsitos en banco, Cuentas por cobrar y Anticipos a Proveedores.
(2) Pasivos Circulante, incluye las Cuentas por pagar

Fepresentante Ltgalﬁ_
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VL.

ESTADOS FINANCIEROS
Presente los Estados Financieros trimestrales del emisor. Ver adjunto Anexo 1, con los
Esta Einancieros al 30 de septiembre de 2019 no auditados.

ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES
Presente los Estados Financieros trimestrales del garante o fiador de los valores
registrados en la Comision Nacional de Valores, cuando aplique.__No aplica, ya que no

existen garantes o fiadores

CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Presente la cerificacion del fiduciario en la cual consten los bienes que constituyen el
patrimonio fideicomitivo, en el caso de valores registrados en la Comision Nacional de
Valores se encuentren garantizados por sistema de fideicomiso. Ver adjunto_Anexo 2,
Cerificacion de Prival Trust, S. A.

DIVULGACION

Este informe de Actualizacion Trimestral estara disponible a los inversionistas y al publico
en general para ser consultado libremente en las paginas de Internet (web sites) de la
Comisién Nacional de Valores de Panama (www.conaval.gob.pa) y Bolsa de Valores de
Panama, S.A. (www panabolsa.com).

FIRMA (S)

-
Fernando Duque
Director General y Apoderado Especial

Represcntante Lega J2 Fecha de este Informe: 27 de noviembre de 2019
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IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros Consolidados y Anexos

30 de septiembre de 2019

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de
que su contenido sera puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general.”
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NOTA REMISORA DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO A LA JUNTA DIRECTIVA
Y ACCIONISTAS DE IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS

Los estados financieros interinos de Ideal Living, Corp. y Subsidiarias, (en adelante “las
Compaiiias”), los cuales comprenden el estado consolidado de situacién financiera al 30 de
septiembre de 2019, y el estado consolidado de resultados, estado consolidado de cambios en
el patrimonio de los accionistas y estado de cambio de flujos de efectivo por el periodo
terminado en esa fecha, fueron preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

Estos estados financieros interinos, incluyen la descripcién de las principales politicas contables
utilizadas y otras notas explicativas.

Irving A. Caballero

CPA N°7800

27 de noviembre de 2019
Panama, Republica de Panama




IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Situacion Financiera

30 de septiembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Activos Nota 2019 2018
Efectivo y depdsitos en bancos 6 1,317,018 1,882,517
Cuentas por cobrar:

Clientes 1,127,218 1,689,055

Partes relacionadas 1,376,628 2,176,995

Otras 588,850 855,587
Total cuentas por cobrar 5,7 3,092,496 4,821,637
Anticipos a proveedores 8 8,473,169 7,215,446
Inventarios:

Lotes urbanizados y viviendas para la venta 9 113,625,768 104 566,797

Terrenos en desarrollo urbanistico 10 64,322 551 81,440 442

Materiales y suministros 404,296 365,110
Total de inventarios 178,352,615 186,372,349
Gastos pagados por anticipado 317,945 156,043
Activos corrientes 191,553,244 200,447 992
Construcciones en proceso 11 10,048,337 4924 131
Magquinaria, mobiliario, equipo y mejoras, neto 12 2,318,637 2,613,700
Propiedades de inversion 13 108,756,049 108,756,045
Inversion en cancha de golf 14 16,502,137 16,733,298
Inversion en hotel 15 50,941,885 52,158,585
Impuesto sobre la renta diferido 26 0 0
Intangible y otros activos 16 745,479 633,748
Activos no corrientes 189,310,524 185,819,511
Total de activos 380,863,768 386,267,503

El estado consolidado de situacién financiera debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros consolidados.

Fb



Pasivos y Patrimonio Nota
Pasivos.
Cuentas por pagar:

Proveedores

Partes relacionadas

Otras
Total cuentas por pagar 5.18
Anticipos recibidos de clientes 5 17
Deuda bajo arrendamiento financiero 21
Financiamientos con instituciones financieras 19
Bonos por pagar, porcién corto plazo 20
Impuesto sobre la renta por pagar
Dividendos por pagar 21,22
Pasivos corrientes
Bonos por pagar, porcién largo plazo 20

Cuotas y depdsito de garantia recibidos de clientes
Impuesto diferido pasivo

Provisiones por pagar y otros pasivos

Pasivos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes 23
Utilidades no distribuidas

Total del patrimonio

Total de los pasivos y patrimonio

2019 2018
5,664,522 10,567,738
390,657 540,449
455 766 836,746
5,510,945 11,044,933
41,632,288 51,999,820
16,511 24,300
39,359,875 46,207,795
29,953,200 30,817,393
16,429 16,429
6,769,282 6,769,282
124,258,530 147,779,952
99,524,965 98,533,153
22,614,990 20,999,067
1,484,638 11,528
13,118,416 13,872,786
136,743,009 133,416,534
261,001,539 281,196,486
52,991,614 52,991,614
66,870,615 52,079,403
119,862,229 105,071,017
380,863,768 386,267,503




IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama)

Estado Consolidado de Resultados
Por los nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Nota 2019 2018

Ingresos por actividades ordinarias 24 60,767,595 53,344,777
Costos de ventas y operaciones:

Costos de ventas 27,389,820 30,090,222

Costos de operaciones 3,883,517 2,535,704
Total costos de ventas y operaciones 31,273,337 32,625,926
Utilidad bruta en ventas y operaciones 29,494 258 20,718,851
Otros ingresos 143,824 263,329
Gastos de administracion y mercadeo
Gastos de administracion 5,25 10,065,061 7,153,753
Gastos de mercadeo 5,26 516,459 966,092
Total gastos de administracion y mercadeo 10,581,520 8,119,845
Costos financieros 27 1,627,253 1,231,391
Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta 17,429,309 11,630,944
Impuesto sobre la renta, neto 28 2,638,097 1,944 670
Utilidad neta 14,791,212 9,686,274
Utilidad neta por accion comun 5.20 3.40

El estado consolidado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros consolidados.




IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Por los nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2019

{Cifras en Balboas)

Saldos al 31 de diciembre de 2017

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

Saldos al 1 de enero de 2018

Utilidad neta - 2018

Saldos al 31 de diciembre de 2018

Utilidad neta - 2019

Saldos al 30 de septiembre de 2019

Acciones Utilidades no Total de

Comunes Distribuidas Patrimonio
52,991,614 39,038,326 92,029,940
231,697 231,697
52991614 39,270,023 92,261,637
0 12,809,380 12,809,380
52991614 52,079,403 105,071,017
0 14,791,212 14,791,212
52,991,614 66,870,615 119 862,220

El estado consolidado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros consolfidados.




IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Flujos de Efective
Por los nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2019

{Cifras en Balboas)

=
=]

Flujo de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el
efectivo de las actividades de operacion:
Impacto adopcion NIIF 15
Impuesto sobre la renta, neto
Depreciacion de maguinaria, mobiliario, equipo, mejoras y cancha de golf
Amortizacion de activos intangibles
Cambios en activos y pasivos operativos:
Cuentas por cobrar
Anticipos a proveedores y otros
Inventario de lotes urbanizados y viviendas para la venta
Terrenos en desarrollo urbanistico
Inventario de materiales
Gastos prepagados por anticipado
Construcciones en proceso
Propiedades de inversion
Inversion cancha golf
Inversion hotel
Otros activos
Anticipos recibidos de clientes
Cuentas por pagar
Otros pasivos
Impuesto diferido pasivo
Cuotas y depositos de garantia recibidos de clientes
Efectivo usado en las operaciones
Impuesto sobre |a renta pagado
Efectivo neto de las actividades de operacion

Flujo de efectivo de las actividades de inversion:
Compra de maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras
Efectivo neto de las actividades de inversion

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

Efectivo neto de las actividades de financiamiento

Disminucién neto del efective y equivalentes de efective
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 5]

2019 2018
14,791,212 9,686,274
0 0
2,638,097 1,944 670
1,773,592 1,496,489
6,479 7,262
1,729,141 673,265
(1,257,723) (168,195)
(9,058,971) (4,717,693)
17,117,891 524,520
(39,186) (130,071)
(161,902) -
(5,124,208)  (14,986,940)
0 0
231,161 154,108
1,216,700 0
(118,210) (146,171)
(10,367,532) (3,331,254)
(5,433,988) 893,768
(2,239,008) 5,050,322
1,473,110 1,944 670
1,615,923 1,026,018
(1,153,459) (1,019,807)
7,639,121 (1,008,765)
(1,476,529) (209,825)
(1,476,529) (208,825)
(7,789) (17,372)
20,300,000 79,469,225
(27,020,301)  (79,745,229)
0 0
(6,728,090) (293,376)
(565,498) (1,601,966)
1,882,517 3,130,120
1,317,019 1,528,154

El estado consolidado de flujos de efectivos debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros consolidados.




IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de septiembre de 2019

(Cifras en Balboas)

(1)

(2)

Constitucién y Operacion

Ideal Living, Corp. fue constituida bajo las leyes de la Republica de Panama el 22 de junio de
2007, producto del Convenio de Fusion por Incorporacion entre las sociedades Trilux
Holdings, Inc., y Tel & Net Activities, Inc. Su principal actividad es el desarrollo y promocion
del proyecto residencial Santa Maria Golf & Country Club, asi como el desarrollo de un
proyecto complementario comercial denominado Santa Maria Business District. Ideal Living,
Corp. es una subsidiaria poseida 100% por Unimax Properties Corporation, que esta
domiciliada en las Islas Virgenes Britanicas.

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

a) Santa Maria Court, S. A Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama el 16 de marzo de 2015, dedicandose al negocio de desarrollo, promocion y
ventas de bienes inmuebles propios. Constituida en la Escritura Publica 2,635 del 6 de
febrero de 2015. Esta compaiiia inicid sus operaciones a partir del mes de abril de

20186.

b) Santa Maria Hotel & Golf, §. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama el 22 de julio de 2014, dedicandose a la actividad del servicio de hospedaje
en hotel, Spa & Fitness Center, Golf House. Constituida en la Escritura Publica 15,500
del 13 de junio de 2014. Esta compafiia inicio sus operaciones a partir del mes de
abril de 2016.

¢) Best Landscaping, Inc.. Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama el 26 de agosto de 2015, dedicandose a la actividad del servicio de
mantenimiento de areas verdes y comunes del Proyecto Santa Maria Golf & County
Club. Constituida en la Escritura Publica 17,835 del 24 de agosto de 2015. Esta
compafiia inicio sus operaciones a partir del mes de julio de 2017.

En adelante Ideal Living Corp. y Subsidiarias se denominara la “Compafia’.

La oficina principal de la Compafia, esta ubicada en el Edificio Discovery Center,
Urbanizacién Santa Maria Golf & Country Club, Corregimiento de Juan Diaz, Ciudad de
Panama, Republica de Panama.

Base de Preparacion

(a) Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros consolidados de la Compaiiia, han sido preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Estos estados financieros consolidados han sido aprobados por la Junta Directiva para
su emision el 27 de noviembre de 2019.

10 0)
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2) Base de Preparacion, continuacion
Este es el primer conjunto de estados financieros consolidados anuales en los gue se
ha aplicado la NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos
con Clientes, 1a NIIF 9 Instrumentos Financieros y enmiendas a la NIC 40 Propiedad de
Inversion. Los cambios en politicas contables significativos se describen en la nota 5.

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

(c) Moneda Funcional y de Presentacion
Los estados financieros consolidados estan presentados en balboas (B/), la unidad
monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el
délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite
papel moneda propio Y, en su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de América
es utilizado como moneda de curso legal, la cual se considera como la moneda
funcional de la Compaiia.

(d) Uso de Juicios y Estimaciones

La preparacién de los estados financieros consolidados de conformidad con las NIIF
requiere de parte de la administracion, la realizacion de juicios, estimaciones Yy
supuestos que afectan la aplicacion de las politicas y las cifras reportadas de los
activos, pasivos, ingresos, costos y gastos. Las estimaciones y los supuestos
asociados se basan en la experiencia histérica y en varios ofros factores que se
consideran razonables bajo las circunstancias, cuyos resultados forman la base para
los juicios que se hacen sobre el valor corriente de los activos y pasivos que no se
puede obtener de otras fuentes mas evidentes. Los resultados reales pueden diferir de
esas estimaciones.

Los resultados y supuestos subyacentes se revisan sobre una base continua.
La revisidn de las estimaciones se reconoce en el periodo en el cual la estimacion es
revisada si dicha revisién afecta sélo dicho periodo, o en el periodo de la revision y/o
periodos futuros, si la revision afecta ambos.

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

(a) Juicios
La informacién sobre juicios realizados en la aplicacion de politicas contables que
tienen el efecto mas importante sobre los importes reconocidos en los estados
financieros consolidados, se describe en las siguientes notas:

s Nota 17 - clasificacién de los arrendamientos
« Nota 4(h) - Determinacion cuando una propiedad es ocupada por el duefio o

propiedad de inversion.
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2) Base de Preparacion, continuacion
(b) Supuestos e incerfidumbres en las estimaciones
La informacién sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienen
un riesgo significativo de resultar en un ajuste material por el afio a terminar
el 31 de diciembre de 2018, se incluye en las siguientes notas:

Nota 11 — Costos de construccion en proceso.
Nota 4(g) — vida util de los inmuebles, maquinaria, mobiliario y
equipo.

« Nota 4(k) — estimacién de la provisidon para posibles cuentas de
cobro dudoso.

« Nota 4(r) — reconocimiento de ingresos: estimacion de los
rendimientos esperados.

(e) Medicion de los valores razonables
Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compafiia requieren la medicién
de los valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de algunos no
financieros.

La Compafia cuenta con un marco de control establecido en relacion con la medicion
de los valores razonables. Esto incluye a los Directivos que tienen la responsabilidad
general por la supervision de todas las mediciones significativas del valor razonable,
incluyendo los valores razonables de Nivel 3.

Los Directivos revisan regularmente los datos de entrada observables significativos y los
ajustes de valorizacion. Si se usa informacion de terceros, como avallos de corredores
o servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, los Directivos
evaliian la evidencia obtenidas de los terceros para respaldar la conclusion de que esas
valorizaciones satisfacen los requerimientos de las NIIF dentro del cual deberian
clasificarse esas valorizaciones. Los asuntos de valorizacion significativos son
informados a la Junta Directiva de la Compaiiia.

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

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

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

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

Si los datos de entrada usados para medir el valor razonable de un activo o pasivo se

clasifican en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicion
del valor razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la

medicién total. / ()
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2) Base de Preparacion, continuacion
La Compaiia reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia del valor razonable
al final del pedido sobre el que se informa durante el ocurrid el cambio.

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

« Nota 13, propiedades de inversion.

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

Compaiiia.

Debido a los métodos de transicion escogidos por la Compafiia al aplicar estas normas, la
informacién comparativa incluida en estos estados financieros consolidados no ha sido re-
expresada para reflejar los requerimientos de las nuevas normas, excepto por la presentacion
por separado de la reserva para posibles cuentas por cobrar de dudoso cobro en el estado
consolidado de resultados (ver A).

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

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

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

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

Adicionalmente, la Compafiia ha adoptado modificaciones consecuentes a la Norma
NIIE 7 Instrumentos Financieros: Informacion a Revelar que se aplican a las
revelaciones sobre 2018 pero, por lo general, no se han aplicado a la informacién
comparativa.
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repliblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3) Cambios en Politicas Contables Significativas, continuacion
Esta norma no tiene impacto sobre el impuesto neto, de la transicién a la Norma NIIF
9 debido a que la Compafia determina su impuesto sobre la base de lo registrado en
la reserva y no en la pérdida por deterioro.

Los cambios clave en las politicas de contabilidad del Banco resultantes de la
adopcion de la NIIF 9 se resumen a continuacion:

i Clasificacion y medicién de activos financieros y pasivos financieros

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

La NIIF 9 en gran medida conserva los requerimientos existentes de la NIC 39 para
la clasificacién y medicién de los pasivos financieros.

La adopcién de la NIIF 8 no ha tenido un efecto significativo sobre las politicas
contables del Grupo relacionadas con los pasivos financieros y los instrumentos
financieros derivados.

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

ji. Deterioro de activos financieras

La NIIF 9 reemplaza al modelo de "pérdidas incurridas” de la NIC 39 con un modelo
de "pérdida de crediticia esperada” (PCE). El nuevo modelo de deterioro aplica a los
activos financieros al costo amortizado, los activos del contrato y las inversiones de
deuda al VRCOUI, pero no a las inversiones en instrumentos de patrimonio. Bajo la
norma NIIF 9, las pérdidas crediticias se reconocen anticipadamente, en
comparacién con el modelo establecido en la NIC 39. Para una explicacion de cémo
la Compafiia aplica los requerimientos para deterioro de activos financieros de la
NIIF 9, véase la nota 4(k).
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3) Cambios en Politicas Contables Significativas, continuacién
Las siguientes evaluaciones se han realizado sobre la base de los hechos y
circunstancias que existian en la fecha de la aplicacion inicial.

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

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

La implementacion efectuada por la Compafiia de la NIIF 8 no tuvo un impacto
material en las operaciones antes indicadas.

B. NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes

La NIF 15 establece un marco conceptual completo para determinar si deben
reconocerse ingresos de actividades ordinarias, cuando se reconocen y en gueé
monto. Reemplazo a la NIC 18 Ingresos de Actividades, la Norma NIC 11 Contratos
de Construccién y las interpretaciones relacionadas. Bajo la NIIF 15, los ingresos se
reconocen cuando el cliente obtenga el control de los bienes o servicios. La
determinacion de la oportunidad de la transferencia de control = en un momento
determinado o a lo largo del tiempo - requiere juicio.

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

La implementacién efectuada por la Compania de la NIIF 15 tuvo un impacto material
en las operaciones antes indicadas (véase la nota 24).
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Motas a los Estados Financieros Consolidados

(4)

Resumen de las Principales Politicas Contables
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacién han sido aplicadas conscientemente
por la Compaiia a todos los periodos presentados en estos estados financieros

consolidados:

(a) Base de Consolidacion
{a.1) Subsidiarias
Las subsidiarias son entidades controladas por la Compaiia. El control existe
cuando la Compafila estd expuesta o tiene derecho, a rendimientos variables
procedentes de su implicacion en la subsidiaria y tiene la capacidad de influir en
esos rendimientos a través de su poder sobre esa subsidiaria.

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

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

(a.3) Pérdida de control

Cuando la Compaiiia pierde control sobre una subsidiaria, da de baja las cuentas
de los activos y pasivos de la subsidiaria, Y el importe en libros de todas las
participaciones no controladoras y otros componentes del patrimonio. Se reconoce
en resultados del periodo cualquier ganancia o perdida que resulte de la pérdida
de control. Si la Compafia retiene alguna participacion en la subsidiaria, esa
participacion sera reconocida a su valor razonable en la fecha en la que se pierde
el control.

(b) Instrumentos financieros
i. Reconocimiento y medicion inicial
Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se
reconocen cuando estos se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos
financieros se reconocen inicialmente cuando la Compafiia se hace parte de las
disposiciones contractuales del instrumento.

Un active financiero (a menos que sea un deudor comercial sin un componente de
financiacion significativo) o pasivo financiero se mide inicialmente al valor razonable
mas en el caso de una partida no medida al valor razonable con cambios en
resultados, los costos de transaccion directamente atribuibles a su adquisicion o
emisién. Un deudor comercial sin un componente de financiacién significativo se
mide inicialmente al precio de la transaccion.
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion

i,

Clasificacién y medicion posterior
Activos financieros — Politica aplicable a partir del 1 de enero de 2018:

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

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

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

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

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

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

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

« Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Gnicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion
En el reconocimiento inicial de una inversién de patrimonio que no es mantenida
para negociacion, la Compafiia puede realizar una eleccion irrevocable en el
momento del reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor
razonable en otro resultado integral. Esta eleccion se hace individualmente para
cada instrumento.

Todos los activos financieros no clasificados como medios al costo amortizado o al
valor razonable con cambios en ofro resultado integral como se describe
anteriormente, son medios al valor razonable con cambios en resultados.

En el reconocimiento inicial, la Compafia puede designar irrevocablemente un
activo financiero que de alguna ofra manera cumple con el requerimiento de estar
medido al costo amortizado o al valor razonable con cambios en otro resultado
integral como al valor razonable con cambios en resultados si haciéndolo elimina o
reduce significativamente una incongruencia de medicion o reconocimiento que
surgiria en otro caso.

Activos financieros — Evaluacion del modelo de negocio: politica aplicable a partir del
1 de enero de 2018:

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

La informacién considerada incluye:

« las politicas y los objetivos sefialados para los activos financieros y la operacion
de esas politicas en la practica. Estas incluyen si la estrategia de la
Administracién se enfoca en cobrar ingresos por intereses contractuales,
mantener un perfil de rendimiento de interés concreto o coordinar la duracion de
los activos financieros con la de los pasivos que dichos activos estan financiando
o las salidas de efectivo esperadas o realizar flujos de efectivo mediante la venta
de los activos;

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

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

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

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

Las transferencias de activos financieros a terceros en transacciones gue no
califican la baja en cuentas no se consideran ventas para este propésito, de acuerdo
con el reconocimiento continuo de la Compaiiia, de los activos.
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion
Los activos financieros que son mantenidos para negociacion o son gestionados y
cuyo rendimiento es evaluado sobre una base de valor razonable son medidos al
valor razonable con cambios en resultados.

Activos financieros — Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solo
pagos del principal e intereses: Politica aplicable a partir del 1 de enero de 2018.

Para propositos de esta evaluacion, el “principal” se define como el valor razonable
del activo financiero en el momento del reconocimiento inicial. El “interés” se define
como la contraprestacién por el valor temporal del dinero por el riesgo crediticio
asociado con el importe principal pendiente durante un periodo de tiempo concreto y
por otros riesgos y costos de préstamos basica (por ejemplo, el riesgo de liquidez y
los costos administrativos), asi como también un margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del principal e
intereses, la Compaifiia considera los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye evaluar si un activo financiero contiene una condicién contractual que
pudiera cambiar el cronograma o importe de los flujos de efectivo contractuales de
manera que no cumpliria esta condicion. Al realizar esta evaluacion, la Compania
considera:

« hechos contingentes que cambiarian el importe o el cronograma de los flujos de
efectivo;

« términos que podrian ajustar la razon del cupon contractual, incluyendo
caracteristicas de tasa variable;

e caracteristicas de pago anticipado y prorroga; y

e términos que limitan el derecho de la Compafiia a los flujos de efectivo
procedentes de activos especificos.

Una caracteristica de pago anticipado es consistente con el criterio de Unicamente
para pago del principal e intereses si el importe del pago anticipado representa
sustancialmente los importes no pagados del principal e intereses sobre el importe
principal, que puede incluir compensaciones adicionales razonables para la
cancelacién anticipada del contrato. Adicionalmente, en el caso de un activo
financiero adquirido con un descuento o prima de su importe nominal contractual,
una caracteristica que permite o requiere el pago anticipado de un importe
representa sustancialmente el importe contractual mas los interés contractuales
devengados (pero no pagados) (que también pueden incluir una compensacion
adicional razonable por termino anticipado) se trata como consistente con este
criterio: si el valor razonable de la caracteristica de pago anticipado es insignificante
en el reconocimiento inicial.
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion
Activos financieros — Medicion posterior y ganancias y pérdidas: Politica aplicable a
partir del 1 de enero de 2018:

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

Estos activos se miden posteriormente al costo amortizado usando el
método del interés efectivo. El costo amortizado se reduce por las pérdidas
por deterioro. El ingreso por intereses, las ganancias y perdidas por
conversion de moneda extranjera y el deterioro se reconocen en resultados.
Activos financieros al Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas se reconoce en
‘costo amortizade resultados. _
Estos activos se miden posteriormente al valor razonable. El ingreso por
intereses calculado a VRCOU| bajo el método de interés efectivo, las
ganancias y pérdidas por conversion de moneda extranjera y el deterioro se
reconocen en resultados.

Otras ganancias y pérdidas netas se reconocen en ofro resultado integral.
En el momento de la baja en cuentas, las ganancias y pérdidas acumuladas
Inversiones de VRCOUI | en otro resultado integral se reclasifican a resultados. -]
Estos activos se miden posteriormente al valor razonable, Los dividendos se
Inversiones de patrimonio | reconocen como ingresos en resultados a menos gque el dividendo

a valor razonable con claramente represente una recuperacion de parte del costo de |a inversion.
cambios en otros Otras ganancias y pérdidas netas se reconocen en otro resultado integral y
resultados integrales nunca se reclasifican a resulfados.

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

La Compaiiia clasificaba sus activos financieros en una de las siguientes categorias:

préstamos y partidas por cobrar;

mantenidos hasta el vencimiento;

disponibles para la venta; y

al valor razonable con cambios en resultados, y dentro de esta categoria como
mantenidos para negociacion;

Activos financieros — Medicién posterior y ganancias y pérdidas: Politica aplicable
antes del 1 de enero de 2018

Activos financieros al valor | Medidos al valor razonable con cambios, incluyendo los ingresos por
razonable con cambios en intereses o dividendos, en resultado.

 resultados

Activos financieros Medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo.
mantenidos hasta el

vencimiento
| Préstamos y partidas por Medidos al costo amortizado usando el métedo de interés efectivo.

cobrar

 Activos financieros Medidos al valor razonable y los cambios, que no fueran perdidas por
disponibles para la venta deterioro y diferencias de moneda extranjera en instrumentos de deuda,

se reconocian en ofras utilidades integrales y se acumulan dentro de la
reserva de valor razonable, Cuando estos activos eran dados de baja en
cuentas, la ganancia o pérdida acumulada en patrimonio se reclasificaba
a resultados.
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(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion
Pasivos financieros — Clasificacion, medicién posterior y ganancias y pérdidas

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

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

iii. Bajaen cuentas

Activos financieros

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

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

Pasivos financieros

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

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

iv. Compensacion
Un activo y un pasivo financiero seran objeto de compensacién, de manera que se
presente en el estado consolidado de situacion financiera su importe neto cuando, y
solo cuando la Compafia tenga, en el momento actual, el derecho, exigible
legalmente, de compensar los importes reconocidos y tenga la intencién de liquidar
por el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultdneamente.
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(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion
(c) Efectivo y Equivalentes de Efectivo
Para propositos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen
efectivo y depositos a la vista en bancos.

(d) Cuentas por cobrar
Estos activos son reconocidos inicialmente al valor razonable mas cualguier costo de
transaccion directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, las cuentas por
cobrar son medidas a su costo amortizado.

(e) Anticipo a proveedores
Los anticipos a proveedores en concepto de compras de bienes y servicios requeridos
para la construccion de proyectos seran amorizados hasta el momento en que se
reciban los bienes o servicios respectivos.

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

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

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

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

Inventario Métodos

- Unidades de viviendas terminadas - Costos identificados de construccion y
terrenos

- Costos de construccion en proceso - Costos identificados de construccién
en proceso

- Terrenos - Costos de adquisicion

- Materiales, equipos y repuesios - Costos, primeras entradas, primeras
Salidas

- Otros - Costo promedio ponderado
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(4)

Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion
Magquinaria, mobiliario, equipo y mejoras

(9)

(i)

(i)

Activos propios
La maquinaria, mobiliario, equipo Yy mejoras se llevan al costo, menos la
depreciacién acumulada y las pérdidas por deterioro de activos.

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

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

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

Mobiliario 8 - 10 afios
Magquinaria y equipo 4 - 6 afos
Mejoras 3-5afos

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

Construcciones en proceso

Las construcciones en proceso incluyen todos los costos relacionados directamente
a proyectos especificos incurridos en las actividades de dicha construccion.
También se incluyen los costos de financiamiento que son directamente atribuibles a
las construcciones en proceso. 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 la cuenta especifica de inventarios.

(iii) Erogaciones subsecuentes

Las renovaciones importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos mencres,
se reconocen en el estado consolidado de resultados a medida que se efectlan.

(iv) Activos bajo arrendamientos financieros

Los arrendamientos bajo cuyos términos la Compafiia asume sustancialmente todo
los riesgos y los beneficios inherentes a la propiedad del activo son clasificados
como arrendamientos financieros. Los activos adquiridos a través de
arrendamientos financieros son registrados por una cantidad igual al menor entre su
valor razonable y el valor presente de los pagos minimos futuros por arrendamiento
al inicio del arrendamiento, menos la depreciacién acumulada y las pérdidas por
deterioro.
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(4)

Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion

(h)

(i)

1)

Propiedades de inversion

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

dispuestas o reclasificadas.

Si la propiedad de inversion se convierte a una propiedad ocupada por el duefio, es
reclasificada a propiedad, magquinaria, mobiliario, equipos y mejoras. El valor razonable
a la fecha de la reclasificacién se convierte en su costo para propositos contables
subsiguientes.

Inversicn en cancha de golf

La cancha de golf esta compuesta de costos no depreciables como los terrenos, disefio,
movimiento de tierra, elementos desarrollades en el campo de golf, paisajismo, vivero y
césped; y como costos depreciables: drenajes, irrigacion, senderos, edificaciones, cerca
de ciclones y sistemas eléctricos.

L3 vida util de los costos depreciables ha sido estimada por la Administracion de
acuerdo a lo siguiente:

Mejoras 20 - 30 arios
Edificaciones 30 afios

La amortizacién se efectia utilizando el método de linea recta.

Inversién en hotel

El hotel estda compuesto de costos no depreciables como el terreno, y de costos
depreciables como: equipos de cocina, sistemas de aire acondicionado, mobiliarios,
edificacion y mejoras.

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

Equipos de cocina 5 afios
Mobiliarios 10 afios
Equipo de aires acondicionado 15 afios
Edificaciones 40 anos

La amortizacidon se efectia utilizando el método de linea recta.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion

(k)

Deterioro de activos
(i) Activos financieros no derivados

Politica aplicable a partir del 1 de enero de 2018

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

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

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

La Compafila considerd que sobre los activos financieros a corto plazo no se
reconocera pérdidas por deterioro dado que los montos resultantes del miso no es
material.

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

« Depésitos colocados en bancos que se determina que reflejan riesgo de crédito
bajo, a la fecha de reporte; estos activos son aquellos que su calificacién de
riesgo de crédito es equivalente a la definicion global de grado de inversion; esta
excepcion no se utiliza para ningun activo financiero.

La Comparia considera que un activo financiero esta en incumplimiento cuando no
es probable que el prestatario pague sus obligaciones crediticias por completo a la
Compafiia, sin recurso por parte de la Compafiia a acciones como la ejecucion de la
garantia (si existe alguna).

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

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

Medicién de las pérdidas crediticias esperadas

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

Las pérdidas crediticias esperadas son descontadas usando la tasa de interés efectiva del activo

financiero.
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(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion
(ii) Activos financieros con deterioro crediticio
En cada fecha de presentacion, la Compafia evalia si los activos financieros
registrados al costo amortizado tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene
‘deterioro crediticio' cuando han ocurrido uno o mas sucesos que tienen un impacto
perjudicial sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.

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

. Dificultades financieras significativas del emisor o del prestatario;

- Una infraccién del contrato, tal como un incumplimiento;

- La reestructuracién de un préstamo o adelanto por parte de la Compariia en
términos que este no consideraria de otra manera;

- Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de
reorganizacion financiera; o

- La desaparicién de un mercado activo para el activo financiero en especifico,
debido a dificultades financieras.

Presentacion de la correccion de valor para pérdidas crediticias esperadas en el
estado de situacion financiera.

Las correcciones de valor para los activos financieros medidos al costo amortizado
se deducen del importe en libros bruto de los activos.

Castigo

El importe en libros bruto de un activo financiero se castiga cuando la Companiia no
tiene expectativas razonables de recuperar un activo financiero en su totalidad o una
porcién del mismo. En el caso de los clientes corporativos, la Compafia hace una
evaluacion individual de la oportunidad y el alcance del castigo considerando en si
existe 0 no una expectativa razonable de recuperacién. La Compariia no espera que
exista una recuperacion significativa del importe castigado. No obstante, los activos
financieros que son castigados podrian estar sujetos a actividades posteriores a fin
de cumplir con los procedimientos de la Compafiia para la recuperacion de los
importes adeudados.

(ifi) Activos financieros no derivados
Politica aplicable antes del 1 de enero de 2018

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

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

- Mora o incumplimiento por parte de un deudor;

. Reestructuracion de un monto adeudado a la Compafiia en términos que la
Compaiiia no consideraria en otras circunstancias;

- Indicios de que un deudor o emisor se declararia en bancarrota;

- Cambios adversos en el estado de pago de prestatarios o emisores;

- Desaparicién de un mercado activo para un instrumento debido a dificultades
financieras; o

- Datos observables que indican que existia un descenso medible en los flujos de
efectivo esperados de un grupo de activos financieros.
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(4) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion

(0

(iv) Activos no financieros
En cada fecha de presentacién, la Compariia revisa los importes en libros de sus
activos financieros (distintos de propiedades de inversion e inventarios) para
determinar si existe algtin indicio de deterioro. Si existen tales indicios, entonces se
estima el importe recuperable del activo.

Para propositos de evaluacion del deterioro, los activos son agrupados en la
Compafia de activos mas pequefio que genera entradas de efectivo a partir de su
uso continuo que son, en buena medida, independientes de las entradas de efectivo
derivadas de otros activos o unidades generadoras de efectivo.

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

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

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

(m) Anticipos recibidos de clientes

(n)

(o)

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

Cuotas y depdsitos de garantia recibidos

Las cuotas consisten en pagos adelantados para el mantenimiento del club de golf y los
depésitos de garantia recibidos. Son un fondo permanente para sufragar cualquier
costo o gasto en el que tenga que incurrir la Compaiiia, por razones de posibles danos
y perjuicios que ocasione tanto el miembro como sus familiares e invitados durante el
uso de las instalaciones del club. El deposito de garantia se hara de acuerdo a los
términos y condiciones establecidos en el contrato del club de golf. Las cuotas ¥y
depésitos de garantias recibidos no generan intereses y se presentan a su costo
amortizado. Las cuotas se amortizan bajo el método de linea recta conforme se
devengan.

Provisiones

Cuando la Compafiia tiene una obligacion presente como resultado de un evento
pasado, que probablemente resulte en la salida de recursos econdmicos y que pueda
ser estimada razonablemente, se reconoce una provision.

Provisiones para costos

Para la determinacién del reconocimiento de los ingresos por ventas de terrenos
urbanizados, conforme los diversos proyectos de la Compafia, se reconocen
provisiones determinadas por ingenieros de la Compafiia sobre los costos aun por
incurrir en proyectos en proceso de venta.
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(4)

Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion

(p)

(q)

(r)

Provisiones laborales

El Cédigo de Trabajo establece en la legislacion laboral panamena el reconocimiento de
una prima de antigiedad de servicios. Para tal fin, la Compafia ha establecido una
provision, la cual se calcula sobre la base de una semana de indemnizacién por cada
afio de trabajo, que equivale al 1.92% sobre los salarios pagados en el afio.

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece la obligacion de los empleadores a
constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de antigliedad y la
indemnizacién por despido injustificado que establece el Codigo de Trabajo. Este fondo
debera constituirse con base en la cuota parte relativa a la prima de antigliedad y el 5%
de la cuota parte mensual de la indemnizacion.

Bonos por pagar y financiamientos con instituciones financieras

Los bonos emitidos estan registrados a costo amortizado, ajustado por los costos de
emisién y primas recibidas, los cuales se amortizan durante la vida de los
bonos. Cualquier diferencia entre el producto neto de los costos de transaccion y el
valor de redencién es reconocida en resultados durante el periodo del financiamiento.

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

Tasa de interés efectiva

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

El calculo 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
transaccion y cualquier otra prima o descuentos. Los costos de transaccion son los
costos de originacién, directamente atribuibles a la adquisicion, emision o disposicién
de un activo o pasivo.

Capital en Acciones

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

Reconocimiento de ingresos
Politica aplicable a partir del 1 de enero de 2018

Inicialmente, la compariia ha aplicado la NIIF 15 al 1 de enero de 2018. En la Nota 3(B)

se presenta informacion sobre las politicas contables del Grupo para los contratos con
clientes y el efecto de la aplicacién inicial de la NIIF 15.
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(4)

Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion

(s)

(t)

Politica aplicable antes del 1 de enero de 2018

Lotes y viviendas

Los ingresos por venta de terrenos para uso residencial y comercial, y de viviendas
nuevas son reconocidos cuando se han transferido al comprador los riesgos Y
beneficios, de tipo significativo, derivados de la propiedad de los bienes, una vez que se
haya cumplido con los siguientes requisitos:

» La firma del contrato de compra-venta
« Pago del abono inicial o cancelacion.
« Carta de compromiso bancario emitida por el saldo remanente de la deuda.

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

Cuotas de mantenimiento y membresia

Los ingresos del club de golf son reconocidos cuando se ha suscrito un contrato de
membresia que otorga un derecho de uso y cuando el resultado de una transaccion
suponga que la Compafiia reciba los beneficios econémicos derivados de la operacion.

Hospedajes, alimentos y bebidas

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

Impuesto sobre la renta

(i} Impuesto corriente
El impuesto corriente es el impuesto esperado a pagar sobre |la renta gravable para
el afio, utilizando las tasas vigentes a la fecha de reporte y cualguier otro ajuste
sobre el impuesto a pagar con respecto a anos anteriores.

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

(i) Impuesto diferido

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o
por cobrar en afios futuros, que resulta de diferencias temporales entre los saldos
financieros de activos y pasivos y los saldos para propositos impositivos, utilizando
las tasas impositivas a la fecha de reporte, asi como las pérdidas fiscales
acumuladas y los créditos fiscales no utilizados. Estas diferencias temporales se
esperan reversar en fechas futuras. Si se determina que el activo de impuesto
diferido no se podra realizar en afos futuros, este seria reducido total o
parcialmente.

Utilidad neta por accion comin

La utilidad neta por accién comun mide el desempefio de la Compaiiia sobre el periodo
reportado y la misma se calcula dividiendo la utilidad neta disponible para los
accionistas comunes entre la cantidad promedio ponderada de acciones comunes en
circulacion durante el afio.
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(u)

(v)

Informacion de segmento
Un segmento de negocio es un componente de la Compafia, cuyos resultados
operativos son revisados regularmente por la Administracién para la toma de decisiones

acerca de los recursos que seran asignados al segmento y evaluar asi su desempenfio,
y para el cual se tiene disponible informacion financiera para este proposito.

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
A la fecha de presentacion, existen NIIF no adoptadas que aun no han sido aplicadas en

su preparacion:

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

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

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

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

A la fecha de presentacion, el Grupo no ha realizado la evaluacién del impacto de
esta norma.

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

- CINIIF 23 Incertidumbre sobre Tratamientos de Impuesto a las Ganancias.

- Caracteristicas de Pago Anticipado con Compensacion Negativa (Modificaciones
a la NIIF 9).

- Participaciones de Largo Plazo en Asociadas vy Negocios Conjuntos
(Modificaciones a la NIC 28).

- Modificacion, Reduccion o Liquidacién de un Plan (Modificaciones a la NIC 19).

- Mejoras Anuales a las Normas NIIF, Ciclo 2015-2017 - diversas normas.

- Modificaciones a Referencias al Marco Conceptual en las NIIF.

- NIIF 17 Contratos de Seguros
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(5) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

En el curso normal de sus actividades, la Compafiia efectla transacciones con partes

relacionadas, incluyendo ejecutivos principales y directores.

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

Activos:

Cuentas por cobrar

Pasivos:
Anticipos recibidos de clientes
Cuentas por pagar

Gastos:
Administrativos y generales
Mercadeo

Directores y personal clave
Honorarios profesionales, capitalizados en

Construcciones

Salarios y bonificaciones a corto plazo de
ejecutivos, capitalizados en construcciones en
proceso

2019 2018
1376628  2176.995
787,712 787,712
390,657 540,449
1178369 1,328,161
102,199 113,882
801,206 229,890
903405  _343.772
14,583,812 13,642,052
4,067.638 _3.769,089
18,651.450 17411141

Al 30 de septiembre de 2019, existen cuentas por cobrar con parte relacionada por
B/.237.029, las cuales tenian un riesgo minimo de crédito y no se les calculd pérdida

esperada.

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

(6) Efectivoy Depdsitos en Bancos
El efectivo y depésitos en bancos se detallan a continuacion:

Efectivo en caja
Cuentas corrientes
Cuentas de ahorros
Totales de efectivo y depodsitos en bancos

Kh |

2019 2018
25,100 37,100
1,120,825 1,271,764
171,094 573,653
1,317,019 _1.882,517

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

2019 2018
Clientes 1,127,218 1.689,055
Accionistas y partes relacionadas 1,376,628 2,176,995
Otras 588,650 955,587
Totales 3,092,496 _4,821637
De 1 a 30 dias 804,068 1,167,488
De 31 a 60 dias 680,309 277,960
De 61 a 90 dias 432,970 3,085,521
De 91 a 120 dias 493,724 221,836
Mas de 121 dias 681,425 68,832
Totales _3,092496 _4.821.637

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

La emisién de los bonos de la Serie B y C esta respaldada por una cesion suspensiva e
irrevocable, de las cuentas por cobrar gque suman B/.3,092 496 (2018: B/.4,821,637)
derivadas de contratos de promesa de compraventa o contratos de compraventa, presentes y
futuros, celebrados por la Compafiia, todos relacionados al Proyecto Residencial Santa Maria
Golf & Country Club como garantia de las Series B y C. (véase la nota 9.

(8) Anticipos a Proveedores
La Compafia ha efectuado pagos anticipados a proveedores por B/.8,473,169 (2018:
B/.7,215,446) en concepto de compras de bienes y servicios requeridos para la construccion
del proyecto Santa Maria Golf & Country Club y seran amortizados en el momento en que se
reciban los bienes o servicios respectivos.

. (1)
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(9) Inventario de Lotes Urbanizados para la Venta
Un detalle del inventario de lotes urbanizados para la venta por proyecto, se presenta a
continuacion:

2019 2018
The Grove 31,082,624 B,863 666
Santa Maria Court 23,342 313 29,642 524
Peninsula Estate 15,755,088 18,372,068
The Crescent 14,732,697 15,245 945
Parcela MD1 12,685,218 12,685,218
Santa Maria Business District 4 363,614 4 363,614
Parcela HD1 3,462,778 3,462 778
Fairway Estates SF1 2,528,433 7,021,857
Parcela MD7 1,828,549 1,928,549
Island Estates 1,649,029 1,649,029
Fairway Estates SF2 1,331,745 1,331,745
Parcela HD5S 763,680 0
Totales 113,625,768 104,566,797

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

Los terrenos de la parcela MD1 que suman B/.12,685218 (2018: B/.12,685,218) estan
garantizando con primera hipoteca y anticresis, los bonos corporativos de la serie B y las
serie C (véase la nota 20).

(10) Terrenos en Desarrollo Urbanistico
Los terrenos estan compuestos por fincas, tal como se indica a continuacion:

2018

Finca No. Dimensiones Valor en Libros
PH 416,295 289 140.20 Mts, 2 50,075,351
277,664 33,489,358 Mts. 2 7,251,509
438,347 45 920.93 Mts, 2 2, B62 934
30,123,365 6,493 80 Mts, 2 1,346,393
277,665 ER 548.72 Mis. 2 1,102,518
252 708 46,238.05 Mts. 2 924 760
294,260 22.216.19 Mts. 2 399,891
250,338 13,021.41 Mts. 2 182,951
250,332 12,544.00 Mts. 2 176,244
Total 64,322,551
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(10) Terrenos en Desarrollo Urbanistico, continuacion

2018

Finca No. Dimensiones Valor en Libros
PH 416,295 289,140.20 Mts, 2 67,193,242
277,664 33,489.38 Mts. 2 7.251,509
438 347 45,920.93 Mis. 2 2,862,934
30,123,365 §,493.80 Mts_ 2 1,346,393
277,685 56,548.72 Mts. 2 1,102,518
252,706 46,238.05 Mts. 2 924 760
204 260 22 216,19 Mis. 2 399,801
250,338 13,021.41 Mis, 2 182,951
250,332 12,544.00 Mts. 2 176,244
Total 81,440,442

Los terrenos en desarrollo urbanistico que suman B/.64,322,551 (2018: B/.81,440,442) estan
garantizando con primera hipoteca y anticresis, los bonos corporativos de la Serie A (véase la
nota 20).
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(11) Construcciones en Proceso

El detalle de construcciones en proceso para el 2019 es el siguiente:

2019 2018

Costos de urbanizacién 366,271,006 354,241,592
Intereses y cargos bancarios 29 449 615 74 870,177
Costos administrativos y operacionales 72,848,080 67,464,645
Flanos y estudios 84,028,302 27,696,385
Obras inducidas de infraestructura 500,605 500,605
Total, de construcciones en proceso 553,097,608 524 773,404
Menos: Transferencia a obras terminadas (351,643,268) (348,468,949)

Transferencia a propiedades de inversién (99,763,937) (99,763,937)

Transferencia a obras en desarrolio (91.642,066) (71,616,387)
Total, construcciones en proceso 10,048,336 4924131

El importe de los costos por préstamos capitalizados durante el periodo 2019 fue de
B/.5,465,172 (2018: B/.12,171,618).

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

A la fecha de reporie, el proyecto que se encuentra registrado como construcciones en
proceso corresponde al Country Club por B/.10,048,336.

Durante el afio 2018, la Compafia trasfirié costos, producto de la culminacion de trabajos en
mejoras y costos asociados a productos de obras terminadas en inventario por B/.87,701,090,
a obras de propiedades de inversion por B/.99,763,937, obra de inversién en hotel por
B/.52,970,552, a terrenos en vias de desarrollo por B/.71,616,387.

Durante el afio 2019, la Compaiiia trasfirié costos, producto de la culminacién de trabajos en
mejoras y costos asociados a productos de terrenos en vias de desarrollo por B/.23,199,998.

35




IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(12) Maquinaria, Mobiliario, Equipo y Mejoras
La maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras se detalla a continuacion:

2019
Mobiliario y
Magquinaria Equipe Mejoras Total
Costo:
Al inicio del ano 3,089,319 BB0.528 2,040,692 £,910,539
Compras _ 15702 12,966 0 28,668
Al final del afio 4,005,021 893,494 2,040692 5939207
Depreciaciéon acumulada:
Al inicio del afio 3,215,246 703,552 378,041 4 206 839
Gasto del afio 218,798 51,042 55691 325731
Al final del afio 3.434.044 754,504 433,932 4,622,570
Saldo neto 570,977 138,900 1,606,760 2316637
2018
Mobiliario y
Maguinaria Equipo Mejoras Total
Costo:
Al inicio del afio 3,381,316 B47.146 2,040,692 6,269,154
Compras 608.003 33,382 0 641.385
Al final del afio 3,989.319 880,528 2,040692 6910539
Depreciacion acumulada:
Al inicio del afio 2,829,404 618,592 303,519 3.751,51%6
Gasto del afio 385,842 84 960 74522 545,324
Al final del afio 3,215,246 703,652 378,041 4296 839
Saldo neto _774073 176,876 1,662,661  2.613.700
(13) Propiedades de Inversion
E| detalle de las propiedades de inversion, es el siguiente:
Valor en Libros
Finca No. Dimensiones 2019 2018
PH 416295 119.916 Mts.2 27,257,745 27,257,745
277,648 84,802 Mts.2 26,889,286 26,889,286
277 646 46,057 Mts.2 24,874,965 24 874,965
250,332 24,472 Mts.2 15,575,805 15,575,805
250,332, 277,637, 250,339 70,097 Mts.2 8,244 477 8,244 477
250,332, 277,637, 250,339y 294 259 130,783 Mits.2 1664216 1,664,216
408,667 8,677 Mis.2 4249555 _ 4,249 555
Totales 108,756,049 108,756,049

Las propiedades de inversion estan conformadas por lotes de terrenos que la Compafiia no
tiene la intencién de vender en un corto plazo.
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(13) Propiedades de Inversién, continuacion

(14)

La Compafia recibié informes de inspeccion y avalio de esos terrenos de fechas 28 de
septiembre de 2018 y 9 de octubre de 2018, preparados por peritos valuadores
independientes e idoneos, donde se presenta un valor estimado del mercado actual de esos

terrenos por B/.425,670,000.

Inversién en Cancha de Golf

En el afio 2013, la Compaia inicié operaciones en los primeros nueve (9) hoyos de 18 hoyos
gque consta la cancha de golf, y cuya inversién tiene un valor razonable asignado de
B/.4.000,000. En septiembre de 2014, la Compafiia inicié operaciones en los nueve (9) hoyos
restantes de la cancha de golf, cuya inversion tiene un valor razonable asignado de
B/.3,800,000. El exceso del costo de la inversion en cancha de golf sobre su valor razonable
fue asignado a construcciones en proceso (véase la nota 11).

La cancha de golf estd compuesta de costos no depreciables y costos depreciables,
detallados a continuacion:

2019

Terrenos no Mejoras

depreciables No depreciables Depreciables Total
Costo;
Al inicio del afio 10,524,175 331,063 7,468937 18324175
Depreciacion acumulada:
Al inicio del ano 0 0 (1,500,877} _(1.590.877)
Gasto del afio 0 4] (231.161) (231.161)
Al final del afio 0 0 (1,822.038) _(1.822.038)
Saldo neto 10,524,175 331,063 5,646,899 16,502,137

2018

Terrenos no Mejoras

depreciables No depreciables Depreciables Total
Costo:
Al inicio del afio 10,524,175 331,063 7,468,937 18324175
Depreciacion acumulada:
Al inicio del afio 0 0 (1,282,660) (1 282 BB0)
Gasto del afo 0 0 {308.217) (308,217}
Al final del afio 0 0 (1.590,877) _(1.590,877)
Saldo neto 10,524 175 __ 331,063 5,878,060 16733298

La Compafiia considera como costos no depreciables los siguientes conceptos. terrenos,
disefio, movimiento de tierra, elementos desarrollados en el campo de golf, paisajismo,
vivero y césped; y como costos depreciables: drenajes, irrigacion, senderos,
edificaciones, cerca de ciclones y sistemas eléctricos.
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(15) Inversion en Hotel
En mayo de 2018, la Compaiiia inicié operaciones del Hotel Santa Maria Luxury Collection,

cuya inversion tiene un valor asignado de B/.53,533,585.

E| Hotel Santa Maria Luxury Collection est4 compuesto de costos no depreciables y costos
depreciables, detallados a continuacion:

2019
Terrenos no Mejoras
depreciables Equipos Mohiliario depreciables Total
Costo:
Al inicio del afio 563,033 2,607,848 3,795,641 46,567,063 53,533,585
Compras 4] §] 0 0 o

Reclasificacion que

proviene del rubro de

terrenc en desarrollo

urbanistico 0 0 0 0 0
Reclasificacion gue

proviene del rubro de

construccion en

procesc 0 0 0 0 0
Al final del afio 563,033 2,607,848 3785641 46,567,063 53,533,585
Depreciacion
acumulada:

Al inicio del afo 0 (217,195) (284 B73) (873,132) (1,375,000)
Gasto del afio 0 {217.195) (284.673) (714.832) (1,216,700)
Al final del afio 0 (434,390} (569.346) {1.587,964) (2,591 700)
Saldo neto 263,033 2,173,458 3,226,285 44979099  50,841.885
2018

Terrenos no Mejoras

depreciables Equipos Maobiliario depreciables Total
Costo:
Al inicio del afio 0 0 0 0 0
Compras 0 0 0 0 0

Reclasificacion gue

proviene del rubro de

terreno en desarrollo

urbanistico 563,033 0 0 0 563,033
Reclasificacion que

proviene del rubro de

construccion en

proceso 0 2,607 848 3795641 48,567 0683 52 970,552
Al final del afio 563,033 2,607,848 3,795,641 46,567,083  53,533.585
Depreciacion
acumulada:

Al inicio del afo 0 0 1] ] 0]

Gasto del afo ] {217,195) (284 673) (873,132) (1.375,000)

Al final del ano h] (217,195) {284 673) (B73,132) (1,375 000)

Saldo neto 563,033 2,280,653 3,510,868 45693931  52,158.585
38

Fh



IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(16) Otros Activos

El detalle de otros activos se presenta a continuacion:

Activo de costos incurridos
Fondo de cesantia

Otros

Depésitos en garantia
Software, neto de amortizacién

Totales

39

2018
388,740
166,647

23,327
36,908
18.128
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(16) Otros Activos, continuacién

Los activos intangibles con vida definida estan representados por

licencias y programas del

sistema de procesamiento de datos SAP, cuyo movimiento se presenta a continuacion:

Costo:
Al final del afio

Amortizacion acumulada:
Al inicio del afio
Gasto del afo
Al final del afno
Saldo neto

(17) Anticipos Recibidos de Clientes

2019
46,349

(28,221)

(6,479)

(34,700)
11,649

2018
46,349

(17,278)
(10,943)
(28,221)

18128

La Compafiia ha suscrito contratos promesas de compraventa sobre lotes y viviendas del

proyecto residencial Santa Maria Golf & Country Club y de
comerciales/industriales por la suma total de B/.87,296,381 (2018: B/.

lotes para usos
117,663,490). Durante

el afio 2019, se han recibido abonos por la suma de B/.41,632,280 (2018: B/.51,999,820) a
cuenta de dichos contratos, los cuales se contabilizan bajo el rubro de anticipos recibidos de

clientes hasta el momento en que se perfecciona la venta.

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

Proveedores

Partes relacionadas
Otras

Totales

El detalle de cuentas por pagar proveedores es el siguiente:

Contratistas
Proveedores
Servicios
Totales

40

2019 2018
5,664,552 10,567,738
390,657 540,449
455,766 836,746
6.510.945 11.944,933

2019 2018
4,883,239 9,310,607
765,687 1,231,966
15,626 25,165
5664552 10,567.738
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(19) Financiamientos con Instituciones Financieras

Los términos y con

detallan a continuacion:

Pasivo Financiero Tasa de Interés  Vencimiento
Linea de crédito por B/ 27 580,000 5.25% Diciembre-19
Linea de crédito por B/.10,000,000 5.75% Marzo-20
Linea de crédito por B/.24,0315,000 5.28% Agosto-19
Linea de credito por B/.4,000,000 6.07% Diciembre-19
Subtotal

Porcion a coro plazo
Porcion a largo plazo
Totales

(20) Bonos por Pagar
El detalle de las obligaciones por pagar es el siguiente:

(i)

(i) Emision publica 2013:
\falor nominal Bonos Serie A
\alar nominal Bonos Serie B
Valor nominal Bonos Serie C
Menos costos de emisién
Totales de bonos, netos de costos de emision

Porcién a corto plazo

Porcién a largo plazo
Totales

Emision publica 2013

El 3 de enero de 2013, la Compafiia emitié una oferta publica de

diciones de los financiamientos recibidos de instituciones financieras y se

2015 2018
Valor en Libros Valor en Libros
26,283,386 27,280,762
9,076,315 9 846,315
0 5,082,288
4000174 3,898,430
39,359,875 46,207 795
39,350 875 45,207,795
0 0
39,358,875 45,207,795
2018 2018
60,000,000 60,000,000
40,000,000 40,000,000
30,000,000 30,000,000
(521,835) {649 .454)
129,478,165  129.350.546
29,953,200 30,817,393
99 524 865 98,533,153
129,478,165 120,350,546

Programa Rotativo de

Valores Corporativos por un valor nominal de hasta B/.130,000,000, autorizada
mediante la Resolucion No. SMV 407-12 de 10 de diciembre de 2012 y modificada en
sus términos y condiciones mediante la Resolucion SMV 189-16 del 4 de abril de 2016,

y divididos en tres (3) series como sigue:

« Serie A: Bonos Corporativos hasta un maximo de sesenta millones de Balboas
(B/.60,000,000.00), con plazos variables que van desde 1 afio hasta 7 afios, contados a

partir desde su respectiva fecha de oferta.

e« Serie B: Bonos Corporativos hasta un méaximo de cuarenta millones de Balboas
(B/.40,000,000.00), con plazos variables que van desde 1 afio hasta 5 afios, contados a

partir desde su respectiva fecha de oferta.

« Serie O Valores Comerciales Negociables (VCNs) hasta un maximo de treinta millones
de Balboas (B/.30,000,000.00), con plazos variables que van desde 30, 180, 270 6 360

dias. contados a partir desde su respectiva fecha de oferta.
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(20) Bonos por Pagar, continuacién
La garantia de las tres (3) series se conforman de lo siguiente:

Bonos Corporativos de la Serie A autorizada hasta por la suma de B/.60,000,000
esta respaldada por un fideicomiso de garantia constituido por medio de la escritura
publica No.5,637 del 21 de marzo de 2013, en la cual Prival Trust, Inc., actia como
agente fiduciario (el “Fiduciario”). El fideicomiso de garantia contiene como garantia
primera hipoteca y anticresis sobre las siguientes fincas:

Finca nimero 250,332, Documento Redi 822599
Finca numero 250,339, Documento Redi 822805
Einca numero 277,646, Documento Redi 1258954
Finca numero 277,648, Documento Redi 1258954
Finca nimero 294,259, Documento Redi 1496069
Finca numero 406 667, Documento Redi 2288296

Bonos Corporativos de la Serie B autorizada hasta por la suma de B/.40,000,000 y
\VCNs de la Serie C autorizada hasta por la suma de B/.30,000,000 esta respaldada
por un fideicomiso de garantia constituido por medio de la escritura publica No.5,637
del 21 de marzo de 2013, en la cual Prival Trust, Inc., actia como agente fiduciario

(el “Fiduciario”). El fideicomiso de garantia contiene como garantia los siguientes

bienes:

« Primera hipoteca y anticresis hasta por la suma de B/.37,100,000 constituida a
través de la Escritura Publica No. 27,783 del 29 de agosto de 2016 sobre los
productos terminados por vender identificados como parcela MD-1, y por una
cesibn suspensiva e irrevocable, de las cuentas por cobrar derivadas de
contratos de promesa de compraventa o contratos de compraventa, presentes y
futuros, celebrados por la Compafia, todos relacionados al Proyecto Residencial
Santa Maria Golf & Country Club como garantia de las Series ByC (véease la
nota 9).

A continuacién, el detalle de las emisiones vigentes de los Bonos
Corporativos de la Serie A:

El 2 de enero de 2018, la Compaiiia emitid Bonos de la Serie A, corporativos por
B/.30,000,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5% pagaderos
trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de
diciembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencion
anticipada, con fecha de vencimiento el 28 de diciembre de 2022. Los fondos fueron
utilizados para pagar los bonos gue vencian el 31 de diciembre de 2017 por la suma
de B/.27,000,000.

El 19 de junio de 2017, la Compahia emitié bonos de la Serie A por B/.27,000,000,
devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5%, pagaderos trimestralmente por
trimestre vencido a partir del 31 de marzo de 2018, hasta la fecha de su vencimiento
o hasta la fecha en el cual el capital del bono fuese pagado, en su totalidad y vencen
el 19 de junio de 2022.
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(20) Bonos por Pagar, continuacion
Al 30 de septiembre de 2019, la Compania ha realizado un pago parcial de la Serie
A correspondiente a la emision publica 2013, por la suma de B/.1,350,000. Hasta la
fecha de este informe, el saldo en circulacion de estos bonos es de B/.25,650,000.

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

Al 30 de septiembre de 2019, la Compafiia ha realizado un pago parcial de la Serie
A correspondiente a la emision publica 2013, por la suma de B/.150,000. Hasta la
fecha de este informe, el saldo en circulacién de estos bonos es de B/.2,850,000.

El 30 de septiembre de 2019, la Compafiia emitid bonos la Serie A por B/.1,500,000,
devengan intereses a la tasa anual fija de 7.50%, pagaderos trimestraimente, los dias 31
de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha
de vencimiento o hasta su redencién anticipada y vencen el 26 de septiembre de 2024.

« A continuacién, el detalle de las emisiones vigentes de los Bonos Corporativos

de la Serie B
El 2 de enero de 2018, la Compafia emitié bonos la Serie B por B/.38,000,000,

devengan intereses a la tasa anual fija de 6.75%, pagaderos trimestralmente, los dias 31
de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha
de vencimiento o hasta su redencién anticipada y vencen del 28 de diciembre de 2022.
Los fondos fueron utilizados para pagar los bonos gque vencian el 31 de diciembre de
2017, por la suma de B/.38,000,000.

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

« A continuacién, el detalle de las emisiones vigentes de los VCNs de la Serie C
El 16 de febrero de 2018, la Compaifiia emiti6 VCNs de la Serie C por B/.4,000,000,
devengan intereses a la tasa anual fija de 4.50%, pagaderos trimestralmente, los dias 31
de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha
de vencimiento o hasta su redencién anticipada. Esta serie tenia vencimiento el 3 de
febrero de 2019 y se realizé su renovacién hasta el 26 de enero de 2020.

El 27 de noviembre de 2018, la Compafia emitié bonos la Serie B por B/.2,800,000,
devengan intereses a la tasa anual fija de 5.00%, pagaderos trimestralmente, los dias 31
de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha
de vencimiento o hasta su redencion anticipada Esta serie tenia vencimiento el 21 de
mayo de 2019 y se realizé su renovacion hasta el 11 de mayo de 2020.

El 6 julio de 2018, la Compafiia emitid VCNs de la Serie C por B/.12,000,000, devengan
intereses a la tasa anual fija de 4.75%, pagaderos ftrimestralmente, los dias 31 de
marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha de
vencimiento o hasta su redencién anticipada, Esta serie tenfa vencimiento el 28 de junio
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(20) Bonos por Pagar, continuacion
de 2019 y se realizé su renovacion por B/.1,046,000, devengando intereses a la tasa
anual fija de 5.0%, con vencimiento el 23 de diciembre de 2020 y por B/.10,954,000,
devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%, pagaderos trimestralmente, los dias
31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su
fecha de vencimiento o hasta su redencién anticipada y vence el 20 de junio de 2020.

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

E| 28 de noviembre de 2018, la Compaiiia emitié VCNs de la Serie C por B/.4,000,000,
devengan intereses a la tasa anual fija de 5.25%, pagaderos trimestralmente, los dias 31
de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha
de vencimiento o hasta su redencién anticipada y vencen el 18 de noviembre de 2019.

(21) Conciliacion de los movimientos de los pasivos procedente de los flujos de efectivo
por actividades de financiamiento
La conciliacién de los movimientos de los pasivos por financiamiento, se presentan a
continuacion:

Pasivos Patrimonic
Deuda bajo Financiamiento y Utilidades no
arrendamiento bonos Dividendos  distribuidas
financie por pagar r r Total
1 de enero de 2019 24,300 175,558,341 6,769,282 52,079,403 234 431 328
Cambios de flujos de efectivo de
financiamiento:
Deuda bajo arrendamiento
financiero (7,789) 0 0 0 (7,789)
Producto de préstamos y
obligaciones por pagar 0 20,300,000 0 0 20,300,000
Pago de préstamos y obligaciones
por pagar 8] (27.020,301) 0 0 (27.020,301)
Total, de cambios de flujos de
efectivo de financiamiento (7.789) (6.720,301) o} 0 (6,728.000)
Total, de patrimenio relacionado con
otros cambios (utilidad del ano) 0 - 0 0 14,791,212 14,791,212
Al 30 de junio de 2019 — 16,511 168.838 040 6,769,282 66,870,615  242,404448
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(22) Dividendos por Pagar
De los dividendos declarados en el afio 2016 y 2017, quedan pendientes como dividendos
por pagar por B/.6,769,282 (2017: B/.6,769,282) los cuales no generan intereses, y estan
disponibles a requerimiento.

A continuacion, detalle de los dividendos por pagar:

Dividendos por

Afo pagar

2016 5,076,962
2017 1,692,320
Total 6,769,282

(23) Acciones Comunes y Utilidad Neta por Accion Comin
Las acciones comunes de la Compafiia se detallan asi:

2019 2018
Acciones comunes sin valor nominal (2,846,453
acciones en el 2019 y 2018) totalmente emitidas
y en circulacion 52,991,614  52.991,614

Utilidad Neta por Accién Comtn

La utilidad neta por accién se calcula dividiendo la utilidad neta, que pertenece en su totalidad
a los accionistas comunes, entre el nimero promedio ponderado de acciones en circulacion
durante el afio, asi:

2019 2018
Utilidad (Pérdida) neta 17,429,309 12,809,380
Acciones comunes emitidas y en circulacion _2.846453 _2,

Utilidad (Pérdida) neta por accién comun - S9n - 450
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(24) Ingresos de las Actividades Ordinarias, continuacién
Los cambios en los pasivos de contrato durante el afio son los siguientes:

2019 2018
Saldo inicial 62,346,827 66,859,017
Ajuste por adopcién NIIF 15 0 23,858
Depésitos recibidos e incrementos 44,302,455 66,690,914
Ingresos reconocidos (52,472,930) (69,506,473)
Devoluciones (1.728,119) (1,720,489)
Saldo al final 52,448,233 62,346,827

(C) Obligaciones de desempeiio y politicas de reconocimiento de ingresos
Los ingresos se miden con base en la contraprestacion especificada en un contrato con
un cliente. La Compafiia reconoce los ingresos cuando transfiere el control sobre un bien
o servicio a un cliente.

La siguiente tabla presenta informacién sobre la naturaleza y la oportunidad de la
satisfaccion de las obligaciones de desempefio en contratos con clientes, incluyendo
términos de pago significativos, y las correspondientes politicas de reconocimiento de
ingresos, para los ingresos reconocidos por la Compafiia.

Naturaleza y oportunidad de la

satisfaccion de las Reconocimiento de
Tipo de obligaciones de desempeiio, ingresos bajo la NIIF 15 | Reconocimiento de ingresos bajo la
producto incluyendo términos de pago {aplicable a partir del 1 NIC 18 (aplicable antes del 1 de
O servicio ] significativos de enero de 2018) enero de 2018)
Lotes y Los ingresos por venta de lotes y | Los ingresos por vanta Los ingresos por venta de terrenos
viviendas | de viviendas es reconocido de unidades de viviendas | para uso residencial y comercial, y de
cuando el control sobre el bien =& reconocen sobre la viviendas nuevas son reconocidos
ha sido transferido al clients, lo base del método de cuando s& han transferido al
cual e considera que s en un acumulacidn, siempre y comprador los riesgos y beneficios, de
momento del tiempe, cuando &l cuando los clientes tipo significativo, derivados de la
cliente ha tomado posesion de la | cumplan los requisitos propiedad de los bienes, una vez que
unidad. siguientes: se haya cumplido con los siguientes
requisitos:
La Compaifia paga comisionas « La firma de contrato
por ventas al momento de de compraventa. - La firma del contrate de compra-
obtenerlas; estas comisiones son |«  Carta de venta,
evaluadas si fueron incurridas compromiso - Abono o cancelacidn. |
para obtener los contratos. Para bancario emitida por | - Sarta de compromiso  bancario
| las comisiones por ventas las a| =aldo remanants emitida por el saldo remanente de la
cuales se espera gue el ingreso de |la deuda. deuda.
relacionado sea reconocido en «  Elpago del abono
un periode mayer a un ano, la inicial La inscripcion de las escrituras
comision es capitalizada como s ; publicas de venta no se considera que
otras activos (activo no comente) Eﬂr;:gatgﬁ;:;_la unidad afecte la transferencia de |os riesgos y
y amortizado en el momento que beneficios al comprador, censiderando
se reconoce el ingreso gue la Compania se obliga, a partir de
relacionado. la firma del contrato de compraventa, a
completar oportunaments ese proceso
de inscripcidn.
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(24) Ingresos de actividades ordinarias, continuacion

MNaturaleza y oportunidad
de la satisfaccién de las

obligaciones de Reconocimiento de
Tipo de desempefio, incluyendo Reconocimiento de ingresos ingresos bajo la NIC 18
producto o términos de pago bajo la NIIF 15 (aplicable a {aplicable antes del 1 de
servicio significatives partir del 1 de enero de 2018) enero de 2018)
Los ingresos por cuctas de
Cuotas de Las facturas por las cuotas mantenimiento son reconocidos | Los ingresos del club de golf
mantenimiento | de mantenimiento se emiten cuando se ha oforgado el | se reconocian cuando se ha
y membresia mensualmente, usualments derecho de uso de la cancha de | suscrito un contrato de
son pagaderas a 15 dias, y golf v sus amenidades y el | membresia que otorga un
las facturas por membresia ingreso puede ser medido con | derecho de uso y cuando el
se emiten a la firma del fiabilidad. resultado de una transaccian
contrato de membresia que suponga que la Compafia
otorga un derecho de uso de | Los ingresos por membresia son reciba los beneficios
la cancha de golf y sus reconocidos cuando se ha | econdmicos derivados de la
amenidades suscrits  un  contrato  de | operacion.

membresia que otorga un
derecho de uso.

Hospedaja, Las facturas por el hospedaje | Los ingresos por los servicios de | Los ingresos por los
alimentos y o venta de alimentos y hoteleria y venta de alimentos y | servicios de hoteleria y venta
bebidas bebidas se emiten una vez bebidas son reconocidos cuando | de alimentos y bebidas se
brindado el servicio o se ha prestado el servicio al | reconocian en los resultados
entregado el bien y son cliente y el ingreso puede ser | cuando los servicios son
pagaderas a su presentacion | medido con fiabilidad. prestados al cliente y el
si el cliente es un individuo y ingreso puede ser medido
pagaderas a 30 dias siez un con fiabilidad,
cliente corporativo.
Servicios de Las facturas por el servicio de | Los ingresos por servicio de Los ingresos por senvicio de
mantenimiente | mantenimiento de areas mantenimiento de &reas verdes mantenimiento de Areas
de areas verdes se presentan y jardines son reconocidos verdes y jardines son
verdes mensualmente son cuando se ha prestado el reconocidos cuando se ha
pagaderas a 30 dias servicio al cliente y el ingreso prestado el senvicio al cliente
puede ser medido con fiabilidad. | y el ingreso puede ser
Los servicios por cobrar se medido con fiabilidad,

mantienen como parte de las
cuentas por cobrar en el estado
consolidado de situacién
financiera

(D) Asignacién del precio de la transaccién a las obligaciones de desempeiio
pendientes
La Compafia ha suscrito contratos promesas de compraventa sobre lotes y viviendas del
proyecto residencial Santa Maria Golf & Country Club y de lotes para usos
comerciales/industriales por la suma total de B/.87,296,381 (2018: B/.117,888,534).

La siguiente tabla incluye los ingresos esperados a ser reconocidos en el futuro
relacionados a las obligaciones de desempefio no satisfechas (o parcialmente
satisfechas) a la fecha del reporte.

2019 2020 2021y mas Total
Lote 0 0 8,108,467 8,106,467
Casa 21,809,095 20,635,048 11,919,542 54 363,686
Apartamento 10,326,924 14,459,304 a 24,825,278
Totales 32,136,019 35134353  20.026,009

87,296,381
48 ﬁ%
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(24) Ingresos de actividades ordinarias, continuacion
(E) Activos reconocidos por costos de obtener contratos
La Administracion espera que los gastos de comisién pagados a agentes como resultado
de obtener los contratos por venta de lotes y viviendas son recuperables. La Compafiia
por lo tanto ha capitalizado costos de contrato por B/.0 (2018: B/.388,740). En el periodo
anterior estos gastos fueron reconocidos como gastos de mercadeo cuando fueron

incurridos.

El costo capitalizado es amortizado cuando el ingreso relacionado es reconocido. No se
han identificado deterioros en relacion a estos costos.

Aplicando las soluciones practicas de la NIIF 15, la Compafia reconoce los costos de
obtener contratos como un gasto cuando son incurridos, si el periodo de amortizacion del
activo que se hubiese reconocido de otro modo es a un afio 0 menos.

(25) Gastos Administrativos y Generales
Los gastos administrativos y generales se detallan asi:

2019 2018
Salarios 3,756,698 1,788,438
Depreciacién (ver nota 12, 14 y 15) 1,773,592 1,496,489
Mantenimiento general 805,110 769,564
Servicios publicos 589,058 449 809
Honorarios profesionales 533,922 477,266
Servicios administrativos 524 205 162 107
Materiales y suministros 360,514 431 160
Combustibles y lubricantes 248 160 214,613
Mantenimiento de oficina 227,862 124,882
Impuestos, distintos de renta 202,168 266,233
Seguridad 183,084 357,688
Primas por seguros 167,575 113,596
Transporte 159,694 85,317
Utiles de oficina 152,721 94, 594
Otros 127,700 83,616
Comestibles e insumos 117 877 107,308
Comunicacion y teléfono 62,750 50,848
\iajes y viaticos 62,593 66,780
Amortizacion del programa SAP (ver nota 16) 6,479 7,262
Regalias y donaciones 3,300 6185
Totales 10,065,061 7,153,753
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(26) Gastos de Mercadeo

(27)

(28)

Los gastos de mercadeo se detallan asi:

2019 2018
Publicidad 183,841 185,907
Promocién 162,104 397,761
Comisiones por ventas 145,376 349 684
Papeleria — impresos y otros 14,974 8,877
Letreros y vallas 6,939 14,522
Estudio de mercadeo 3225 9,341
Totales 516.459 966,092
Gasto financiero
Los gastos financieros se detallan asi:
2019 2018
Intereses 1,627,253 1,231,391
Totales 1,627,253 1231391

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compaiiias constituidas en la Republica
de Panama estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales hasta por los ultimos
tres afios, desde la fecha de presentacion de la forma de declaracion sobre impuestos,
incluyendo el afio terminado el 30 de junio 2019, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

Segun el Codigo Fiscal las personas juridicas que sean contribuyentes en la Republica de
Panama, deben pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del veinticinco por ciento (25%)
sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el metodo
tradicional establecido en el Titulo | del Libro Cuarto del Codigo Fiscal, o (2) la renta neta
gravable gue resulte de deducir, del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto
treinta y tres por ciento (95.33%) de dicho total de ingresos gravables (Método de Calculo
Alterno de Impuesto sobre la Renta - CAIR).

La Compafia presentd ante la Autoridad Nacional de Ingresos Publicos (ANIP) la solicitud
para la no aplicacion del CAIR el 7 de mayo de 2013, y fue aprobada mediante Resolucion
No.201-9068 del 24 de julio de 2013. Se le concedit a la Compafia autorizacion para que
determinara su impuesto sobre la renta utilizando el método tradicional, para los periodos
fiscales terminados en el 2013, 2014, 2015 y 2016.

De conformidad con el articulo 701 del Cédigo Fiscal, para los efectos del computo del
impuesto sobre la renta por enajenacion de bienes inmuebles (en este caso, por venta de
viviendas nuevas), la renta gravable sera la diferencia entre el valor real de venta y la suma
del costo basico del bien y de los gastos necesarios para efectuar la transaccion. El valor
catastral aceptado por el Ministerio de Economia y Finanzas hasta el 31 de diciembre de
2011 se tomara como costo basico del bien.

50




IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panamd, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(28) Impuesto sobre la Renta, continuacion
Si la compraventa o cualquier otro tipo de traspaso a titulo oneroso de bienes inmuebles esta

dentro del giro ordinario de lo
enero de 2012, el impuesto so
del valor catastral, cualquiera que sea mayor, las sig

aplican para la primera venta de viviendas y locales comerciales nuevos, asi:

Valor de la vivienda nueva Tarifa
Hasta B/.35,000 0.5%
De mas de B/.35,000 hasta B/.80,000 1.5%
De mas de B/.80,000 2.5%
Locales comerciales nuevos 4.5%
\entas de inversiones en terreno 5.0%

s negocios del contribuyente, se calculara, a partir del 1 de
bre la renta aplicando sobre el valor total de la enajenacién o
uientes tarifas progresivas, las que solo

A continuacién, se detallan los principales componentes del gasto por el impuesto sobre la

renta:

2019
Gasto de impuesto sobre la renta por la venta de
terrenos (25%) 1,415 877
Gasto fiscal relacionado con el surgimiento,
aplicacion y reversion de diferencias temporales 85,657
Impuesto sobre la renta Santa Maria Hotel & Golf, 5.
A. (tasa 25%) 104,963
Gasto de impuesto sobre la renta por la venta de
viviendas nuevas (2.5%) 1,031,600
Gasto de impuesto sobre la renta, neto 2,638,097

2018

839,206
85,657
28,476

1,019,807

—_—e——

1,973,146

La conciliacion entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la renta
gravable, se presenta a continuacion:

Método tradicional

2019

Ideal Living Corp.:

Utilidad financiera

17,429,309

antes del impuesto sobre la renta

Menos: Ingresos no gravables
Efecto del valor catastral de terrencs

de viviendas nuevas (483,159)

Arrastre de pérdidas de periodos anteriores (342,626)
Mas: Gastos no deducibles 11,169,649
Costos no deducibles 28,144,780
Renta gravable, método tradicional 5,663,509
Impuesto sobre la renta estimado (25%) _1.415.877
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2018

11,630,940

(41,264,006) (40,317,216)

(224,957)
(342,628)

6,239,580
26,599,826
3,585,547

__896,387
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(28) Impuesto sobre la Renta, continuacién

2019 2018

Método CAIR
Santa Maria Hotel & Golf, S. A
Ingresos gravables operativos 8,990,439 2,439,034

Determinacion de la renta gravable (4.67%) 419,853 113.903

Impuesto sobre la renta (tasa 25%) 104,963 28,476
Total, de impuesto sobre la renta estimado por la venta de terrenot

(25%) 1.501.534 924,863
Gasto de impuesto sobre la renta por venta

de viviendas nuevas (2.5%) 1,031,600 1.019,807
Gasto de impuesto sobre la renta, neto 2,638,097 1,973,146

El impuesto sobre la renta diferido activo es de B/.85,657 (2018: B/.85,657) y corresponde a
pérdidas fiscales acumuladas en afios anteriores.

La Compafila tenia pérdidas fiscales acumuladas en el afio 2018 por B/.1,226,118 (2017:
B/.1,568,744). Generalmente, las pérdidas de impuesto acumuladas podrian utilizarse
durante cinco afios a razon de 20% por afio sin exceder el 50% de los ingresos gravables.
Estas pérdidas acumuladas disponibles se distribuyen como sigue:

Aho Pérdida fiscal a ser utilizada por afio
2019 342 626
2020 342 626
2021 342 626
2022 198,240

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
La tabla siguiente resume el valor en libros y el valor razonable de los principales activos ¥

pasivos financieros:

(29)

2019 2018
Valor Valor Valor Valor
en libros razonable en libros razonable

Activos
Efectos y deposito en bancos 1,317,019 1,317,019 1.882 517 1,882,517
Cuentas por cobrar 3,092 496 3,082 496 4 821,637 4 821,637
Totales 4,408,515 4,408,515 _ 6704154 _ 6,704,154
Pasivos
Cuentas por pagar 6,510,945 7,945 360 11,944 933 11,944 933
Financiamientos con

instituciones financieras 39,359,875 39,339,405 46.207,795 45942158
Bonos por pagar 125,478 165 131,921,152 129.4 6 132,190,578
Totales 175,348,985 171,260,557 175,608.341 180,077 668

i
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(29) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion
Para otros activos y pasivos financieros el valor en libros se aproxima a su valor razonable
incluyendo: anticipos a proveedores y otros, anticipos recibidos de clientes, dividendos por
pagar, e intereses acumulados por pagar.

Los depositos de garantia recibidos de clientes seran sustancialmente reembolsados al
miembro del club de golf que se desee retirar, conforme el reglamento del Club de Golf, en la
medida en que ingresen nuevos miembros que aporten el deposito en garantia que
corresponda en ese momento, el cual se anticipa que seria no menor al monto del deposito
registrado. Por consiguiente, se estima que el valor razonable de esas cuotas y depositos de
garantia se aproxima el valor en libros.

La Compafia no mantiene instrumentos financieros que mida a valor razonable de forma
recurrente.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(29) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacién
La Compafia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

« Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para instrumentos identicos.

« Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye los instrumentos valorados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados gue no son activos u
otras técnicas de valoracidon donde los datos de entrada significativos son directa o
indirectamente observables en un mercado.

« Nivel 3: esta categoria contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de
valoracién incluyen datos de entrada no observables y tienen un efecto significativo en
la valuacion del instrumento. Esta categoria incluye instrumentos que son valorados,
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos ©
ajustes significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

Otras técnicas de valoracion incluyen valor presente neto, modelos de flujos de efectivo
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de
mercado observables, y otros modelos de valoracion. Los supuestos y datos de entrada
utilizados en las técnicas de valoracién incluyen tasas de referencia libres de riesgo,
margenes crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento y precio
de acciones.

La tabla a continuacién analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no
medidos a valor razonable. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de la
jerarquia de valor razonable basados en los datos de entrada y las técnicas de valoracion

utilizadas.
- Nivel 3
2019 2018

Pasivos
Financiamientos con instituciones

Financieras 39,339,405 45 942,158
Bonos por pagar 131,921,152 132,190,578
Totales 171,260,567 178,132,736

La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracion y los datos de entrada utilizados
en la medicién del valor razonable para aquellos instrumentos financieros no medidos a valor
razonable y clasificados dentro del nivel 3.

Instrumentos Financieros Técnicas de Valoracién y Datos de Entradas Utilizados

Financiamientos con instituciones ‘ Flujos futuros de efectivo descontados usando las tasas de
financieras y bonos por pagar | interés del mercado para nuevos financiamientos con
‘ vencimientos remanentes similares.
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(30) Principales Leyesy Regulaciones Aplicables

La Compafila esta inscrita en el Registro de Turismo desde el mes de diciembre de 2008.
Este registro le concede exoneraciones en materia de impuesto sobre inmueble de la finca
donde se desarrolla el proyecto turistico Santa Maria Golf & Country Club y del impuesto de
importacion de materiales, y mercaderias utilizadas en dicho proyecto. Adicionalmente, se
encuentra inscrita en el Registro de Estabilidad Juridica de las Inversiones en la Direccion
Nacional de Industrias y Desarrollo Empresarial del Ministerio de Comercio e Industrias, para
gozar por el plazo de diez (10) afios de estabilidad juridica, estabilidad tributaria nacional,
estabilidad tributaria municipal, asi como estabilidad de los regimenes aduaneros Y
estabilidad en el régimen laboral.

Estos beneficios de exoneraciones y protecciones conllevan la obligaciéon de mantener la
inversién y cumplir con todas las obligaciones establecidas por las legislaciones de turismo y
de estabilidad juridica de las inversiones.

Régimen de Incentivo Turistico - Ley No. 8 de Turismo

Mediante Resolucion del Instituto Panamefio de Turismo No. R.J.D. No.89/95 del 27 de
diciembre de 1995, la Compafiia se encuentra registrada en el Tomo 001, Folio 241, Asiento
001 del Registro Nacional de Turismo, para realizar la actividad de Hospedaje Publico
Turistico, amparada en la Ley No. 8 de 14 de junio de 1994, Conforme a la resolucién antes
mencionada, la Compafiia tiene los siguientes incentivos y beneficios:

. Exoneracion total por el término de veinte (20) afos, del impuesto de importacion,
contribucién, gravamen o derecho de cualquier denominacion o clase, que recaiga sobre
la introduccion de materiales, enseres, muebles, equipos, naves y vehiculos automotores
con capacidad minima de ocho (8) pasajeros.

- Exoneracién del impuesto de inmueble por veinte (20) afios.

. Exoneracién del impuesto sobre su capital por el término del desarrollo de la actividad.

. Exoneracion del pago de impuesto de muellaje y tasas sobre aterrizaje en muelles,
aeropuertos o helipuertos de su propiedad.

- Exoneracién del pago del impuesto sobre la renta causado por los intereses que
devenguen los acreedores.

Para los fines del computo de depreciacién sobre los bienes inmuebles, se permitird una tasa
del diez por ciento (10%) por afno, excluyendo el valor del terreno.

(31) Informacion por Segmentos
La informacién por segmento se ha clasificado en funcién de las diferentes actividades de
negocios que desarrolla la Compafiia con base en la forma que han sido estructuradas
internamente por la Administracion.

+ Segmento Comercial: este segmento comprende el desarrollo del proyecto comercial
Santa Maria Business District conformado por lotes para la venta para desarrollo
comercial e industrial.

« Segmento Residencial: este segmento comprende el desarrollo del proyecto Santa Maria
Golf & Country Club conformado por diversos productos residenciales como venta de
lotes para construccion y venta de viviendas nuevas.

. 0y
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(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(31) Informacién por Segmentos, continuacion
« Segmento Cancha Golf: este segmento comprende el desarrollo del proyecto cancha de golf
conformado por 18 hoyos en operacion.
+ Segmento Hotel: este segmento comprende el desarrollo del proyecto Hotel Santa Maria
Luxury Collection conformado por diversos servicios como hospedaje, alimentos bebidas.

La composicion de los segmentos de negocios sé describe de la siguiente manera:

_ 2019
Mantenimiento
Cancha de dreas
Comercial Residencial Golf Hotel verdes Total

Ingresos por ventas de lotes

urbanizados y viviendas 0 51,445,680 0 0 0 51,445,680
Ingresas por mantenimiento y

membresia 0 0 2,110,739 0 1] 2,110,739
Ingresos por Servicios 1] 1] 0 388 485 331,476 719,861
Ingresos por hospedaje y venta de

alimentos y bebidas 0 0 o 6,491,215 0 6,491,215
Costos de ventas de lotes

urbanizados y viviendas 0 (27,389.902) 0 0 o (27,389,902)
Cosios de membresias y servicios de

club de golf 0 0 (182.103) (3,631,607} (69, 725) (3,883,435)
Utilidad bruta 0 24,055,778 1,928 636 3,248,093 261,751 29,494,258
Otros ingresos 0 143,824 0 0 0 143,824
Gastos de administracién y

mercaded 0 (3.862,526) {2.425539) {4.157,212) (136,243} (10,581.520)
Utilidad de operacion 0 20,337,076 (406,903) {909,118} 125,508 19,056,562
Costos financieros 0 {160,496} =0 (1,466,757} 0 {1,627.253)
Utilidad {perdida) antes del

impuesto sobre la renta 0 20,176,580 (496,803) {2,375,876) 125,508 17,429,309
Impuesto sobre la renta _ 0 _(2416,100) __ (110,299) —_(B0.331) 131.377) _(2.638.097)
Utilidad (perdida) neta __ 0 17.760480 _(B07.202) {2.456,187) 84,131 14,791,212
Total de activos 4363614 304636893 72,311,191 (674,783) 226,853 380863 768
Total de pasivos 0 217,740,578 39,477 258 3,726,098 57605 261001539
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(31)

Ingresos por ventas de lotes
urbanizados y viviendas
Ingresos por mantenimienta ¥
membresia

Ingresos por servicios

Ingresos por hospadaje y venta de
alimentos y bebidas

Costos de ventas de lotes
urbanizados y viviendas

Costos de membresias y senvicios de
club de golf

Utilidad bruta

Otros ingresos

Gastos de administracion y
mercadeo

Utilidad de operacian

Costos financieros

Utilidad (perdida) antes del
impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Utilidad (perdida) neta

Total de actives
Total de pasivos

Informacién por Segmentos, continuacion

2018
Mantenimiento
Cancha de areas
Comercial  Residencial olf Hotel verdes Total
4] 67,459,764 1] 1] 0 67,458 764
0 0 2,487 626 0 1] 2487 626
0 0 0 486 567 568,356 954 BEG
0 0 ] 5,264,333 ] 5,750,800
0 (42,275,488) 0 0 0 (42,275,488)
0 0 [221.375) (3,701,168} (244 230) (4,138 567)
] 25,184 276 2,266,251 2,049,732 324 117 29,751,354
] 305,859 o 0 0 305,859
0 (4,399.552) (4,028 744) (4,373.849) (76,167 _(12.845.600)
0 21,090,583 (1,760,493) (2,324,117) 247 950 17,265,923
o (31,114) __ (56437} 1.788.418) __{(23g9) _(1.876.208)
4] 21,059,469 (1 B816,930) (4,112,635} 247,711 15,389,715
0 (2,432,840) (29,003) (67 142} (51,350) (2 580,335)
5 __0 18625528 1,845,933} {4179.677) 154,081  _12,808 380
4,363,614 309,168,780 12,384 088 180797 170,209 386267 503
D 238838178 38,165,452 4,181,634 156,522  281,196.466

Los segmentos de negocios de la Compafiia se encuentran ubicados en la Republica de Panama.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(31) Riesgo de Instrumentos Financieros
El estado consolidado de situacion financiera consolidado de la Compaiiia incluye diversos
tipos de instrumentos financieros como: cuentas por cobrar, cuentas por pagar, dividendos
por pagar, préstamos y obligaciones por pagar, asi como anticipos a proveedores y anticipos
recibidos de clientes.

Estos instrumentos exponen a la Compafiia a diversos tipos de riesgos. Los principales
riesgos identificados son los riesgos de crédito, liquidez, mercado y operacional los cuales se
describen a continuacion:

(a) Riesgo de crédito
Es el riesgo de que el deudor no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago
que deba hacer a la Compaiia de conformidad con los términos y condiciones pactadas
al momento en que la Compaiiia efectuara la venta, prestara el servicio u originara el
activo financiero respectivo.

El principal riesgo de credito que mantiene la Compafia se debe al efectivo mantenido
en bancos, a los cuales se le da seguimiento a través de las conciliaciones bancarias de
manera mensual. El riesgo de crédito sobre estos montos esta limitado debido a que los
depdsitos se encuentran depositados en instituciones financieras.

Las cuentas por cobrar por ventas de lotes y viviendas terminadas estan respaldadas
con cartas promesa bancarias, por lo que no habria problema con su recuperacion. Los
anticipos a proveedores estan asociados a contratos para asegurar el suministro de
bienes y servicios para la ejecucion de obras en construccion de la Compaiiia; el riesgo
de crédito asociado se da seguimiento mediante el cumplimiento oportuno de la entrega
de los respectivos bienes y servicios por parte de los proveedores. No hay montos por
cobrar o anticipos a proveedores gque se consideran morosos.

(b) Riesgo de liquidez

Es el riesgo de que la Compaiiia no pueda cumplir con todas sus obligaciones en la
fecha de su pago. La Compaiiia da seguimiento periédicamente sus flujos de efectivo y
el proceso de cobros por anticipos recibidos de clientes para ventas de lotes
residenciales/comerciales y viviendas, asi como los desembolsos por recibir de
instituciones bancarias que se han comprometido a financiar a los clientes para cancelar
las ventas efectuadas por la Compafiia, la emision de bonos corporativos y el uso de
lineas de crédito disponibles, para garantizar que los flujos de efectivo sean oportunos y
minimizar el riesgo de liquidez.

La siguiente tabla detalla los flujos de efectivo no descontados de los principales
pasivos financieros, no reconocidos en agrupaciones de vencimiento contractual por el
periodo remanente desde la fecha del estado consolidado de situacién financiera:

Monto nominal

bruto Misdel1as
2019 Valor en libros  (salidas)lentradas Hasta 1 afio afos
Pasivos financieros
Financiarmento con
instituciones financieras 39,359 875 (39,384,414} (39,384 414} 0
Bonos por pagar 129,478,165 (154 225 603) (30,713,081} (123,512,512}
171,562,253 (183,610,017} _(70,087 505)  (123,512.512)
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(31) Riesgo de Instrumentos Financieros, continuacion
Monte nominal

bruto Miasde1asb
2018 Valor en libros  [salidas)/entradas Hasta 1 afio afios
Pasivos financieros
Financlamiento con
instituciones financieras 45,207 795 (47.424,350) (47 424,350} 0
Bonos por pagar 129400545  (159.501.603) _(34003,043) (125,588,560
175,608,541 (207,015.853) _(B1,427.393) (125588560}

Para los pasivos financieros no derivados, el monto nominal bruto es medido con base
en los flujos de efectivo no descontados e incluyen los intereses estimados por pagar,
razén por la cual difieren de los importes presentados en el estado consolidado de

situacion financiera.

La tabla que aparece a continuacion analiza los principal
Compafiia en agrupaciones de vencimiento basadas en el

es activos y pasivos de la
resto del periodo desde la

fecha del estado consolidado de situacion financiera hasta la fecha de su vencimiento o

la fecha estimada de pago:

2019 -
Hasta Det1as
1 afic afos Total
Activos
Efectivo y depositos en bancos 1,317,019 0 1,317,019
Cuentas por cobrar 3,092,456 0 3,092 496
Anticipos a proveedores y otros 8,473,169 0 8,473,169
Total de activos financieros 12,882 684 De—— 1) 12,882 684
Easivos
Cuentas por pagar 6,510,945 0 6,510,945
Financiamiento con instituciones financieras 39,359,875 0 30,359,875
Bonos por pagar 29,953 200 o9 524 965 129,478,165
Dividendos por pagar 6,769,282 0 6,769,282
Otros pasivos 14,603,054 0 14 603,054
Cuotas y depésitos de garantia recibidos de clientes 0 22 614,990 22,614 990
Total de pasivos financieros 97,196 122,139,955 219,336,311
Margen de liquidez neto _(B4.313672) (122,139.955)  (206453.627)
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(31) Riesgo de Instrumentos Financieros, continuacion

- 2018

Hasta De1as

1 afio anos Total
Activos
Efective y depositos en bancos 1,882,517 0 1,882 517
Cuentas por cobrar 4 8218637 D 4,821,637
Anticipos a proveedores y otros 7.215.446 0 7,215,448
Total de activos financieros 13,919,600 0 13,918,600
Pasivos
Cuentas por pagar 11,944,933 ] 11,844 833
Financiamiento con instituciones financieras 45,207,795 0 46,207,795
Bonos por pagar 30,817,303 88,533,153 129,350,546
Dividendos por pagar 6,769,282 (i} 6,769,282
Otros pasivos 9981178 0 0,981,178
Cuotas y depdsitos de garantia recibidos de clientes 0 20,999,067 20,999,067
Total de pasivos financieros 105 581 119,532,220 2 52 801
Margen de liquidez neto _(91,800,981) (119.532,220) (211,333,201}

Los anticipos recibidos de clientes se liquidaran con la entrega de los lotes urbanizados

y viviendas y, por consiguiente, no requeriran el desembolso del efectivo en momento

alguno.

(c) Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Comparia se reduzca por
causa de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los

precios accionarios, y ofras variables financieras, asi

como la reaccién de los

participantes de los mercados a eventos politicos y econémicos. El objetivo de la

administracion del riesgo de mercado, es el de administrar

riesgo, y que se mantengan dentro de los parametros aceptables.

y vigilar las exposiciones de

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicién de la Compaiiia al riesgo de
tasa de interés. Los pasivos de la Compariia estan incluidos en la tabla a su valor en

libros, clasificados por categorias por el que ocurra primero entre la n

ueva fijacion de

tasa contractual o las fechas de vencimiento. Se excluyen aquellos activos y pasivos

financieros que no tengan rendimiento fijo contractual.

2019 Hasta 1
afio
Pasivos:
Financiamiento con instituciones
financieras 39,350,875
Bonos por pagar 29,953.200
Total 69,313.073
2018 Hasta 1
afo
Pasivos:
Financiamiento con instituciones
financieras 45,207,795
Bonos por pagar 30,817,393
Total 77,025,188

60

Misde1as

anos

0
99,524 965

99,524,965

Masdei1as

anos

98,533,153
98,533.153

Total

39,359,875
129,478,165

Total

46,207,795
128,350,546

175,558,341
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(31) Riesgo de Instrumentos Financieros, continuacion
(d) Riesgo Operacional
El riesgo operacional es el riesgo de que se ocasionen pérdidas potenciales, directas o
indirectas, relacionadas con los procesos de la Compafia, personas, tecnologia e
infraestructuras, factores externos y aspectos legales, que no estén relacionados con
los riesgos de credito, mercado v liquidez, tales como los que provienen de
requerimientos legales Y regulatorios y del comportamiento de los estandares
corporativos generalmente aceptados.

El objetivo de la Compafiia es el de manejar el riesgo operacional, buscando evitar
pérdidas financieras y dafios en la reputacién de la Compafiia.

(e) Administracion de Capital
Las politicas de la Compania sobre la administracion de capital son de mantener un
capital sélido, el cual pueda sostener el futuro crecimiento del negocio. La Compaiia
reconoce la necesidad de mantener un balance entre los retornos al accionista y la
adecuacion de capital.

Durante el periodo terminado al 30 de junio de 2019 y el periodo 2018 no ha habido
cambios materiales en la administracion del capital de la Compaiiia (véase la nota 23).

(32) Litigios
Existe un Proceso Administrativo Sancionatorio seguido por la Direccion General de
Inspeccién y Vigilancia de la Autoridad de los Recursos Acuaticos de Panama a la Companiia,
el cual se mantiene provisionado. La Administracion y los abogados de la Compaiia, estiman
que no se espera que la resolucion de este proceso tenga un efecto material sobre la
situacion financiera consolidada.

(33) Eventos Subsecuentes
El 18 de noviembre de 2019, la Compaidiia emiti6 VCN's de la serie C por B/.2,878,000,
devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%, con vencimiento el 8 de noviembre de
2020, y bonos corporativos de una nueva serie por B/.8,322,000 devengando intereses a la
tasa anual fija de 6.75% del programa de bonos corporativos hasta por B/.130,000,000
millones de la emisién publica de 2013.
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FIDEICOMISO No. 25
Ideal Living Corp.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 30 de septiembre de 2019)

PRIVAL TRUST, S.A. sociedad panamefa, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782,
debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Republica de Panama,
con Licencia Fiduciaria nimero 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por la
Superintendencia de Bancos de la Repiblica de Panama. en cumplimiento de sus obligaciones como
Fiduciario del Fideicomiso constituido el 13 de diciembre de 2012 con Ideal Living Corp. como
Fideicomitente Emisor v Fideicomitente Garante Hipotecario, con el objeto de establecer un
patrimonio para garantizar a los Tenedores Registrados del Programa Rotativo de Valores
Corporativos de Ideal Living Corp., por la suma de hasta Ciento Treinta Millones de Dolares
(US5130,000,000.00), autorizada por la SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
DE PANAMA, mediante la Resolucion No. SMV 407-12 de 10 de diciembre de 2012 y modificada
en sus términos y condiciones mediante la Resolucion SMV 189-16 del 4 de abril de 2016, en su
calidad de Beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital, intereses, intereses
moratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar El Fideicomitente, segin
los términos ¥ condiciones establecidas en los Valores certifica que:

Para garantizar la Serie A autorizada hasta por la suma de USS560,000,000.00 como parte del
Programa Rotativo de Valores Corporativos de Ideal Living Corp.. a la fecha de esta certificacion el
total del patrimonio administrado del Fideicomiso es por la suma de US$60,000,000.00, compuesto
de los siguientes Bienes Fideicomitidos:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacidn del derecho de dominio hasta por la suma de
Sesenta Millones de Dolares (USS60.000,000.00), constituida a través de la Escritura
Pliblica No. 5,637 del 21 de marzo de 2013 por ¢l Fideicomitente Emisor a favor de Prival
Trust, S.A. como fiduciario del Fideicomiso constituido para garantizar la Serie A del
Programa Rotativo de Valores realizado por la sociedad Ideal Living Corp.

Para garantizar la Serie B autorizada hasta por la suma de US540,000,000.00 y la Serie C
autorizada hasta por la suma de US$30,000,000.00 del Programa Rotativo de Valores Corporativos
de Ideal Living Corp., ¢l patrimonio del Fideicomiso para garantizar las Series B v C es por la suma
de US§37,100,000.00, esta compuesto de los siguientes Bienes Fideicomitidos:
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I. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de dominio hasta por la suma de
Treinta y Sicte Millones Cien Mil Dolares (US$37.100,000.00) constituida a través de la
Escritura Publica No. 27,783 del 29 de agosto de 2016, modificada y aumentada hasta la
suma de Setenta Millones (US$70.000,000.00); mediante la Escritura Pablica No. 1,107 del
15 de enero de 2019, ingresada al Registro Piblico mediante el nimero de entrada
24116/2019; donde ¢l Fideicomitente Emisor constituye a favor de Prival Trust, 5.A. como
fiduciario del Fideicomiso para garantizar la Serie B y C del Programa Rotativo de Valores
realizado por la sociedad Ideal Living Corp.

2. Cesién suspensiva e irrevocable a favor de Prival Trust, S.A.. de las cuentas por cobrar
derivadas de Contratos de Promesa de Compraventa o Contratos de Compraventa, presentes
y futuros, celebrados por la sociedad, todos relacionados al Proyecto Santa Maria Golf &
Country Club que a la fecha de la presente certificacion representan la suma de
US$39.099,124.75

I. Concentracion de los Bienes Fideicomitidos al cierre de la presente certificacion:

De la suma de US$60,000,000.00, que representa el monto total del Patrimonio Fideicomitido que
garantiza la Serie A del Programa Rotativo de Valores al cierre de la presente certificacion. les

confirmamos las siguientes concentraciones en los mismos:
e Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de dominio hasta por la suma de
Sesenta Millones de Dolares (US$60,000,000.00).

De la suma de US537,100,000.00 que representa el monto total del Patrimonio Fideicomitido que
garantiza la Serie B y C del Programa Rotativo de Valores al cierre de la presente certificacion, les
confirmamos las siguientes concentraciones en los mismos:
e Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de dominio hasta por la suma de
Setenta Millones de Délares (USE70,000,000.00).
e (esion suspensiva e irrevocable a favor de Prival Trust, S.A., de las cuentas por cobrar
derivadas de Contratos de Promesa de Compraventa o Contratos de Compraventa, presenies
y futuros, celebrados por la sociedad. todos relacionados al Proyecto Santa Maria Golf &
Country Club que a la fecha de la presente certificacion representan la suma de
US$39,099,124.75
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II. Vencimiento de los Bienes Fideicomitidos a la fecha de cierre de la presente certificacion:

I

2

Sin Fecha de Vencimiento

Mo Aplica

Con Fecha de Vencimiento

Serie A del Programa Rotativo de Valores

e Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de dominio hasta por la suma de
Sesenta Millones de Dalares (US$60,000,000.00), constituida a través de la Escritura
Piablica No. 5.637 del 21 de marzo de 2013 por ¢l Fideicomitente Emisor sobre las
siguientes fincas a favor de Prival Trust, S.A. como fiduciario del fideicomiso constituido
para garantizar la Serie A del Programa Rotativo de Valores realizado por la sociedad Ideal
Living Corp. cuyos avalios tienen las siguientes fechas de vencimiento:
No, de Propietario Valor de Avalido Fecha de Fecha de Nombre No. de
Finca Avalio Vencimiento de la Avalio
Avaluador
a
230332 Ideal Living B/, 109,216.090.50 28 de 28 de MALLOL 4175
Comp. sepriembre  de septiembre de &
2018 2021 MALLOL
294259 Ideal Living B/. 26.738,910.00 28 de 28 de MALLOL 4175
Corp. septicmbre  de sepliembre de &
2018 2021 MALLOL
250338 Tdeal Living B/, 39,632,809.00 28 de 28 de MALLOL 41735
Corp. septiembre  de septiembre de &
2018 021 MALLOL
277646 Ideal Living B/ 37.140,353.25 28 de 28 de MALLOL 4175
Corm. septiembre  de septiembre de &
2018 2021 MALLOL




Serie B y C del Programa Rotativo de Valores
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e Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de dominio hasta por la suma de
Treinta y Siete Millones Cien Mil Dolares (US$37.100,000.00) constituida a través de la
Escritura Pablica No. 27,783 del 29 de agosto de 2016, modificada y aumentada hasta la
suma de Setenta Millones (US$70,000,000.00); mediante la Escritura Piblica No. 1,107 del
15 de enero de 2019, ingresada al Registro Publico mediante el namero de entrada
24116/2019; donde el Fideicomitente Emisor constituye a favor de Prival Trust, S.A. como
fiduciario del Fideicomiso para garantizar la Serie B y C del Programa Rotativo de Valores
realizado por la sociedad Ideal Living Corp. . cuyos avaltos tienen las siguientes fechas de

vencimiento:
Productos Terminados Hipotecados
No.de |Propietario |Valor Estimado L‘echn de | Fechade |Nombredela |No.de Avalio
Finca de Mercado Avalto [Vencimiento | Avaluadora
30138979 |Ideal Living |B/. 4.856,832.00 8 de 8 de agosto | MALLOL & 3929
Corp. agosto 2019 MALLOL
2016
30138983 [Ideal Living |B/. 4,611.536.00 Hde 8 de agosto | MALLOL & 3929
Corp. agosto 2019 MALLOL
2016
0138984 |ldeal Living |B/. 7.940,371.00 B de 8 de agosto | MALLOL & 3929
Corp. agosto 2019 MALLOL
2016
30138985 |[Ideal Living |B/. 3.6458.080.00 8de & de agosio | MALLOL & 3929
Corp. agosto 2019 MALLOL
2016
30138986 |Ideal Living |B/. 3,836,608.00 B de 8 de agosto | MALLOL & 3929
Corp. agosto 2019 MALLOL
2016
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30138987 |Ideal Living |B/. 4,458,752.00 8de 8 de agosto | MALLOL & 3929
Corp. agosto 2019 MALLOL
2016
30138988 |ldeal Living |B/ 4,147,104.00 2de % de agosto | MALLOL & 3929
Corp, agosto 2014 MALLOL
2016
30138990 |Ideal Living |B/. 3,578,445.00 8 de 8 de agosto | MALLOL & 3929
Corp. agosto 2019 MALLOL
2016
Bienes Inmuebles
No.de |Propietario Valor Fecha de Avaltio | Fechade [Nombrede | No. de Avalio
Finca Estimado de Vencimiento Ia
Mercado Wvaluadora
277648  |ldeal Living B 28 de septiembre 28 de MALLOL 4175
Corp. 71,973,412.50 de 2018 Leptiembre de &
2021 MALLOL
406667 |Ideal Living B/ 9 de octubre de |9 de octubre | MALLOL 4181
Corp. 26.613.950.00 2018 de 2021 &
MALLOL
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e Cesion suspensiva ¢ irrevocable a favor de Prival Trust, S.A., de las cuentas por cobrar
derivadas de Contratos de Promesa de Compraventa o Contratos de Compraventa, presentes
y futuros, celebrados por la sociedad, todos relacionados al Proyecio Santa Maria Golf &
Country Club que a la fecha de la presente certificacion representan la suma de

US$39.099,124.75

Cuentas por Cobrar
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Condiciones de cobertura de garantias establecidas en el Prospecto Informativo a la fecha de
la presente certificacion:

Coberturas de Garantias Serie A

Se define como el valor de avaliio de los Bienes Inmuebles A por el 50% v este producto a su vez
dividido por el saldo insoluto de la Serie A. Este resultado debe ser igual o mayor al 100% del saldo
insoluto de la Serie A. De acuerdo con confirmacion del Agente de Pago de la Emision, al cierre de
septiembre 2019, ¢l saldo insoluto de la Serie A es de US$60,000,000.00. De acuerdo con la
operacion anterior tenemaos:
e Valor de Avaliio: US$212,728.162.75 x 50%= US$106,364,081.38/ US$60.000,000.00= Lo
que representa una cobertura de 177%.

Coberturas de Garantias Serie By C

Se define como la sumatoria de: i) 50% del valor de avalio de los Bienes Inmuebles B y C mas ii)
el 65% del Valor Estimado de Mercado de los Productos Terminados B y C mas iii) el 85% del
Valor Contable de las cuentas por cobrar mas iv) el 100% del efectivo; el producto de la sumatoria
anterior dividido entre el saldo insoluto de las Series B y C. De acuerdo con confirmacion del
Agente de Pago de la Emision, al cierre de septiembre de 2019, ¢l saldo insoluto de la Seric B era
de 1US$40,000,000.00 y el saldo insoluto de la Serie € era de US530,000,000.00. Este resultado
debe ser igual o mayor a 120%. De acuerdo con la operacion anterior, tenemos:

e i) US$49.293681.25 mas ii) USS$24,100.523.20 mas iii) US$33,234,256.04 mads iv)

LUS$0.00 entre US$70,000,000.00. Lo que representa una cobertura de 152%

Cobertura de Activos Corrientes- Series By C:

Se define como sumatoria de i) Productos Terminados al 65% de su Valor Estimado de Mercado
mds ii) Cuentas por Cobrar al 85% de su Valor Contable: todo lo anterior dividido entre la
sumatoria de los Saldos Insolutos de las Series B y C. Este resultado debe ser igual o mayor al 50%.
De acuerdo con lo anterior tenemos la siguiente operacion:
e i) US$24.100,523.20 mas ii) US$33,234,256.04 entre US$70,000,000.00. Lo que representa
una cobertura de 82%.



rval
p trust
eTESSSESsllSETEEET 0

I1l. Cobertura historica de los ultimos tres trimestres a la fecha de la presente certificacion
segun el Prospecto Informativo:

Dicie 2018
Coberturas de Garantias Serie A

Se define como el valor de avalio de los Bienes Inmuebles A por el 50% y este producto a su vez
dividido por el saldo insoluto de la Serie A, Este resultado debe ser igual o mayor al 1 00%, del saldo
insoluto de la Serie A. De acuerdo con confirmacion del Agente de Pago de la Emision, al cierre de
diciembre 2018, el saldo insoluto de la Seric A es de US$60,000,000.00. De acuerdo con la
operacion anterior lenemos:
o Valor de Avalio: US$311,315,525.25 x 50%= USS$155,657,762.63/ US$60,000,000.00= Lo
que representa una cobertura de 260%.

Coberturas de Garantias Serie By C

Se define como la sumatoria de: i) 50% del valor de avalio de los Bienes Inmuebles B y C mas ii)
el 65% del Valor Estimado de Mercado de los Productos Terminados B y C més iii) el 85% del
Valor Contable de las cuentas por cobrar mas iv) el 100% del efectivo: el producto de la sumatoria
anterior dividido entre el saldo insoluto de las Series B y C. De acuerdo con confirmacion del
Agente de Pago de la Emision, al cierre de diciembre de 2018, el saldo insoluto de la Serie B era de
USS$38,000,000.00 v el saldo insoluto de la Serie C era de US26,000,000.00. Este resultado debe ser
igual 0 mayor a 120%. De acuerdo con la operacion anterior, tenemos:
e i) US$0.00 mas i) US$24.100,523.20 mas ii1) 1J55%51.126.020.02 mas iv) USS0.00 entre
US$64.000.000.00. Lo que representa una cobertura de 118%

Cobertura de Activos Corrientes- Series By C:

Se define como sumatoria de i) Productos Terminados al 63% de su Valor Estimado de Mercado
mds ii) Cuentas por Cobrar al 85% de su Valor Contable: todo lo anterior dividido entre la
sumatoria de los Saldos Insolutos de las Series B y C. Este resultado debe ser igual o mayor al 50%.
De acuerdo con lo anterior tenemos la siguiente operacion:
s i) US%24,100,523.20 mas ii) USS51,126,020.02 entre USS64,000.000.00, Lo gue representa
una cobertura de 118%.
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Marzo 2019
Coberturas de Garantias Serie A

Se define como ¢l valor de avalio de los Bienes Inmuebles A por el 50% y este producto a su vez
dividido por el saldo insoluto de la Serie A. Este resultado debe ser igual 0 mayor al 100% del saldo
insoluto de la Serie A. De acuerdo con confirmacion del Agente de Pago de la Emision, al cierre de
marzo 2019, el saldo insoluto de la Serie A es de US$60.000.000.00. De acuerdo con la operacidn
anterior lenemaos:
e Valor de Avaltio: US$212.728.162.75 x 50%= US$106,364,081.38/ US560.000.000.00= Lo
que representa una cobertura de 177%.

Coberturas de Garantias Serie By C

Qe define como la sumatoria de: i) 50% del valor de avalio de los Bienes Inmuebles B y C mas 1)
el 65% del Valor Estimado de Mercado de los Productos Terminados B y C mas iii) el 85% del
Valor Contable de las cuentas por cobrar mas iv) el 100% del efectivo; el producto de la sumatoria
anterior dividido entre el saldo insoluto de las Series B y C. De acuerdo con confirmacion del
Agente de Pago de la Emision, al cierre de marzo de 2019, ¢l saldo insoluto de la Serie B cra de
LIS$40.000,000.00 y el saldo insoluto de la Serie C era de US$30.000,000.00. Este resultado debe
ser igual o mayor a 120%. De acuerdo con la operacion anterior, enemaos:

o i) US$49,293.681.25 mas ii) US$24,100,523.20 mas iii) US$48.314,673.08 mas iv)

US%0.00 entre 18$70,000,000.00. Lo que representa una cobertura de 174%

Cobertura de Activos Corrientes- Series By C:

Se define como sumatoria de i) Productos Terminados al 65% de su Valor Estimado de Mercado
mis ii) Cuentas por Cobrar al 85% de su Valor Conuable; todo lo anterior dividido entre la
sumatoria de los Saldos Insolutos de las Series B y C. Este resultado debe ser igual o mayor al 50%.
De acuerdo con lo anterior tenemos la siguiente operacion:
e i) USS24,100,523.20 mas 1i) USS48,314.673.08 entre US$70,000,000.00. Lo que representa
una cobertura de 104%.

b
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Junio 2019

Coberturas de Garantias Serie A

Se define como el valor de avalio de los Bienes Inmuebles A por el 30% vy este producto a su vez
dividido por el saldo insoluto de la Serie A. Este resultado debe ser igual o mayor al 100% del saldo
insoluto de la Serie A. De acuerdo con confirmacion del Agente de Pago de la Emision, al cierre de
junio 2019, el saldo insoluto de la Serie A es de US$60.000,000.00. De acuerdo con la operacion
anterior tenemaos:

e Valor de Avaluo: USS212,728,162.75 x 50%= US$106,364,081.38/ US560,000,000.00= Lo
que representa una cobertura de 177%.

Coberturas de Garantias Serie By C

Se define como la sumatoria de: i) 50% del valor de avalio de los Bienes Inmuebles B v C mas ii)
el 65% del Valor Estimado de Mercado de los Productos Terminados B y C mas iii) el 85% del
Valor Contable de las cuentas por cobrar mas iv) el 100% del efectivo; el producto de la sumatoria
anterior dividido entre ¢l saldo insoluto de las Series B v €. De acuerdo con confirmacion del
Agente de Pago de la Emision, al cierre de junio de 2019, el saldo insoluto de la Serie B era de
LIS540.000,000.00 v el saldo insoluto de la Serie C era de 1UUS530,000.000.00. Este resultado debe
ser igual o mayor a 120%. De acuerdo con la operacion anterior, tenemos:

e i) US$49.293.681.25 mas 1) USS24,100,523.20 mas 1) US540,902,181.83 mas iv)

USS0.00 entre USST0,000,000.00. Lo que representa una cobertura de 163%

Cobertura de Activos Corrientes- Series By C:

Se define como sumatoria de i) Productos Terminados al 65% de su Valor Estimado de Mercado
mds ii) Cuentas por Cobrar al 83% de su Valor Contable: todo lo anterior dividido entre la
sumatoria de los Saldos Insolutos de las Series B y C. Este resultado debe ser igual o mayor al 50%.
De acuerdo con lo anterior tenemos la siguiente operacion:
o Q) USE24.100,523.20 mids i1) LISS40,902,181.83 entre LISST0,000,000.00. Lo que representa
una cobertura de 93%.
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IV. Condiciones de cobertura de garantias que resulta de dividir el patrimonio del
Fideicomiso entre el monto en circulacion a la fecha de la presente certificacion:

El resultado que da de dividir el patrimonio de cada Serie entre el monto en circulacion de cada
Serie es el siguiente:

e El pawrimonio de la Serie A es USS60,000,000.00 entre el saldo insoluto de la Serie A
{USS60,000.000.00% ¢s igual a 1.

e [l patrimonio de la Serie B v € es US$37,100.000.00 entre el saldo insoluto de la Serie B y
C{USST0,000.000.00) es igual a 0.53.

V. Cobertura histérica de los dltimos tres trimestres que resulta de dividir ¢l patrimonio del
Fideicomiso entre el monto en circulacion a la fecha de la presente certificacion:

Diciembre 2018

o El patrimonio de la Serie A es USSA0,000,000.00 entre el saldo insoluto de la Serie A
{USS60,000,000.00) es igual a 1.

o El patrimonio de la Serie B y C es USS37,100,000.00 entre el saldo insoluto de la Serie B y
C (US564.000,000.00) es 1gual a (.58,

Marzo 2019
o FEl patrimonio de la Serie A es US360,000,000.00 cnire ¢l saldo insoluto de la Seriec A
(USE60,000,000.00) es igual a 1.
e El patrimonio de la Serie By C es US§E37,100,000.00 entre ¢l saldo insoluto de la Serie B y
C (US$70,000,000.00) es igual a 0.53.

Junio 2019
e El patrimonio de la Serie A es USS60,000,000.00 entre el saldo insoluto de la Serie A
(UISS60,000,000.00) es igual a 1.
e [E] parrimonio de la Serie B y C es USS37,100,000.00 entre el saldo insoluto de la Serie B y
C (US$70.000,000.00) es igual a 0.53.

En fe de lo cual se firma la presente certificacion, hoy 30 de septiembre de 2019.

Milagros Guerrero
VPA Contabilidad
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Significado de la Calificacién
Categoria AA. Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccion son fuertes. El resgo es modesto,
pudiendo variar en forma ocasional por las condiciones econdmicas.

Categoria 1. Valores con muy alta certeza en el pago oportuno. Los factores de liquidez y proteccion del deudor son muy
busnos. Los riesgos son insignificantes.

La informacidn empleads en la presente calficacidn proviene de fuenles oficiales; sin embargo, no garantizamos fa conflahifdad e infegridad de esla, por lo
que no nes hacemos responsables por algin emor u Gmisidn por ef uso de dicha informacion, La calficacidn olorgada o emifide por PCR consfituyen una
nﬂmﬁnsmdﬁupimwwmdnymnuﬁménmmmmdmda,yhn#smnnn#npﬂumcummdadﬂﬂm:umm vendar o manfener wn
vaim:nfummnﬂadupagadaesre;mdemprnymmﬂurmhammmmmwaMarmnmm:a Asimismo, la presente
calificacion de nesgo es ndependente i no ha side influsncisda por offas actvidades de la Calificadors.

Racionalidad

La calificacion se sustenta en los apropiados niveles de garantias y en la adecuada cobertura de la deuda proyectada
para el cumplimiento de sus obligaciones, a pesar de los ajustados indicadores de rentabilidad consecuencia del
incrementa en los gastos administrativos y financieros. No obstante, |a calificacion considera el respaldo de su principal
accionista, el cual cuenta con un amplia experiencia y trayectoria empresarial.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo

s Ajustados Indicadores de rentabilidad. A diciembre de 2018, los indicadores de rentabilidad ROAA y ROAE de
Ideal Living Corp. se situaron en 3.4% y 13.0%, respectivamente. Menor en comparacidn al mismo periodo al afio
anterior (ROAA: 6.8% ROAE: 27 4%) como resultado de la disminucién en la utilidad neta producto del crecimiento
de los costos de venta de lotes en B/ 17.2 millones y los gastos administrativos y generales en B/. 5.6 millones.

«  Significativo nivel de liquidez y flujo de efectivo. A diciembre de 2015, el capital de trabajo de la compafia totalizd
B/ 52.7 millones. Asimismo, los activos corrientes se vieron expuestos a un incremento significativo de 108.1% (B/,
200.4 millones. Especificamente, dicho aumento fue producto del pago a corto plazo de las emisiones gue |a
compafiia realizé junto con la finalizacién de construcciones en proceso, produciendo un movimisnts inversamente
proporcional entre los activos corrientes y no comientes, favoreciendo a los primeros. De esta manera, mejorando
eonsiderablemente sus niveles de liquidez, considerando que sus activos corrientes cubren sus obligacicnes con
vencimientos a corto plazo en 1.38 veces, mayor a lo registrado en el afio anterior {diciembre 2017: 0.58 veces)
producto de la reduccion de sus pasivos corrientes sobre sus obligaciones por pagar,

» Apropiadas garantias de la emisién. La emisién esta respaldada por un Fideicomiso Irrevocable de Garantia, cuyo
patrimonio est4 compuesto por primera hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles, productos terminados ¥ la
cesién de cuentas por cobrar, donde su valor de avaldo debe representar por lo menos el 100% sobre el salde insoluto
de la Serie A y &l 120% de las Series By C. A la fecha de analisis, los bienes inmuebles y cuentas por cobrar reflejan
una cobertura sobre el monto en circulacion de 259.4% para la Serie Ay de 117 .5% para |a Serie B y C, superando




el minimo requerido para la Serie A y en cuanto a la Series B y C estas cuentan con un respaldo de incorporacion de
dos fincas, propiedad de la compafiia, a la garantia de estas €] 31 de marzo de 2018

s Respaldo del principal accionista. Ideal Living Corp. cuenta con el respaldo de su principal accionista, Unimax
Properties Corporation, entidad gue estd compuesta por empresarios con Una reconocida experiencia y una amplia
trayectoria empresarial.

« Suficiente cobertura de la deuda proyectados. Segun las proyecciones de Ideal Living Corp. se observd una buena
cobertura de EBIT sobre gastos financieros de 2.8 veces en promedio durante el periodo de la emision, siendo
superior a 1.8 vecas durante todos los afios. Por su parte, la cobertura sobre el servicio de la deuda es mayora 1.1
veces en los primeros cuatro afios, 1.2 veces en promedio, donde en el Gltimo afio de vigencia del programa se
proyecta una cobertura del 104.2%, lo cual se debe a la cancelacion del saldo insoluto de la emision. No obstante,
los sobrantes de efectivo acumulados complementan dichos flujos, fortaleciendo la capacidad de pago del emisor.

Metodologia Utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodologla para Calificacion de riesgos de
instrumentos de deuda de corfo, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores aprobado el 09 de noviembre
de 2017

Informacién Utilizada para la Calificacion

«  Informacién financiera: Estados financieros auditados de diciembre 2012 a diciembre 2017, no auditados al 30 de
junio de 2018 y auditados al 31 de diciembre de 2018

+ Riesgo de Liguidez y Solvencia: Proyecciones financieras de 2018 a 2022.

« Emisién: Prospects Informativo de Bonos Corporativos e Valores Comerciables Negociables

Hechos de Importancia

e El 4 de febrero de 2019, la Compafiia emitia VCN's de la serie C por B/, 4,000,000, devengando intereses a la tasa
anual fija de 550%, con vencimiento el 26 de enerc de 2020, del programa de bonos corporatives hasta por Bf
130,000,000 de la emisién publica de 2013,

« El21de mayo de 2019, la Compafia emitié VCN's de la serie C por B/. 2,800,000, devengando intereses a la tasa
anual fija de 5.5%, con vencimiento el 11 de mayo de 2020, del programa de bonos corporatives hasta por B
130,000,000 de la emision publica de 2013,

s El 28 de junio de 2019, la Compafiia emitié VCN's de la serie C por B 10,854,000, devengando intereses a la tasa
anual fija de 5.5%, con vencimiente &l 20 de junio de 2020, y por B/, 1,046,000 devengando intereses a la tasa anual
fijla de 5.0%, con vencimiento el 23 de diciembre de 2019, del programa de bonos corporativos hasta por B/
130,000,000 de la emision publica de 2013

Contexto Econdmico

2 dicembre de 2018, el crecimiento proyectado de América Latina y el Canbe segun lo indicado por el Fondo Monetario
Internacional era de 2%. Por su lado, el crecimiento en la actividad econdmica en Panamé se ubica en 3.7%, inferior a lo
proyectado en junio 2018 por el Fondo Monetario Internacional {4.3%), y ala variacion registrada en el mismo periodo de 2017
{5.4%). A pesar de la disminucién del ritmo de crecimiento en |la economia panameia, esta contina siendo una de las mas
dinamicas de la region; la desaceleracion se presentd en los sectores claves de la economia especialmente la construccion,
afectada por la huelga que el sector mantuvo en los meses de abril y mayo del 2018. El comportamiento de la economia lo
determinaron principalments las actividades del Canal, ¢l transporte, la mineria y las telecom unicaciones, Mientras que |a tasa
de desempleo s incrementd marginalmente en 0.2% producto del bajo dinamismo anteriormente mencionado por la economia
en este periodo.

En Panama, el saldo de la deuda publica total a diciembre de 2018 ascendid a § 25 687 millones gue representd un aumento
del 8.9% en comparacion al 2017 (US$ 23.374 millones). El alza en la deuda plblica se refleja como el producto de la
aceleracion en |a ejecucion presupuestaria con el fin de amparar los niveles de decrecimiento en economia panamena. La
deuda piblica externa para el cierre del afio 2018 representd el 79% del total de la deuda publica, en tanto que la deuda publica
interna el 21%: comparado con el cieme del afio 2017, que representaron el 81% y 19% respectivamente. Panama mangja
una politica monetaria al par con el dolar, no obstante, el alza internacional de los precios del combustible y los comestibles,
registraron una inflacién de 0.2 puntes porcentuales mayor a lo registrade en 2017,

Por su parte, las exportaciones FOB (libre a bordo) de Panama en el afio 2018 reflejaron un crecimiento de 1.9 %,
principalmente por el incremento en la exportacion de desechos de acero, cobre y aluminio (19%), harina y aceite de pescado
(229%), madera (13.5%) y banano (5.2%), contrarrestado por la caida en las exportaciones de pescado y camardn, gue
disminuyeron 15% y 20% respectivamente. Las importaciones CIF (costo, seguro y flete) tuvieron un crecimiento interanual
de 4% (U$13.233 millones), principalmente por el incremento de los bienes de consumo (9.2%), manteniendo una balanza
comercial negativa. Panama cuenta con una calificacién de riesgo soberano en BBB con perspectiva Positiva para Standard
& Poor's a raiz del consistente crecimiento econémico experimentado medido a través de la formulacion de politicas soberanas
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efectivas, el manejo fiscal reciante, las acciones tomadas para mejorar la transparencia y la crecients supenision del sistema
financiera.

Contexto Sector

Fara el segundo semestre del 2018, la actividad econdmica de construccion presentd una mejora de 6.5%, como
consecuencia de |as obras de infraestructura publicas y privadas, principalmente las viales, puertos, proyectos mineros y

de gas natural, entre otros.
PRODUCTO INTERNG BURTO TRIMESTRAL DEL SECTOR CONSTRUCCION
VARIACION PORCENTUAL CONSTANTE

Variacsbn Parcantual
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Fuente: Corraloria General ge ln Repdsbca-instituta Macknal de Estadistica y Cense ) Elaborackén: PCR

El mercado de bienes raices de Panamd, estd compuesto de tres sectores, los cuales son segregados dependiendo de
la utilizacion final de los inmuebles:

« Residencial: El sector de bienes raices residenciales se caractenza principalmente por la venta y alquiler de
casas y apartamentos.

« Comercial El sector de bienes raices comercial, esta vinculado a la venta y alquiler de locales comerciales y de
oficinas.

« Industrial’ El sector de bienes raices industrial, estd compuesto principalmente de fabricas plantas productoras,
procesadoras y galeras, entre otros.

|deal Living participa en el sector residencial de bienes ralces, especificamente en el estrato de alto poder adguisitivo y
en el sector de bienes ralces a nivel industrial, en donde a partir de las oportunidades que ofrece panama, se crea un
ambiente propicio para establecer sedes regionales de empresas multinacionales y ate nder operaciones en Latinoamérica
y el Caribe, ampliando el espectro de oportunidades de clientes potenciales dentro de estos sectores.

La competencia de |deal Living Corp. incluye otras empresas promotoras de bienes raices en Panamd. Actualmente existe
un proyecto similar que incluye residencias, un hotel, drea de uso comercial y una marina. Estos proyectos mantienen la
vitalidad del sector construccién de tipo privado en Panama.

Andlisis de la empresa

Resefia

Ideal Living Corp. fue constituida bajo las leyes de la Repiblica de Panama el 22 de junio de 2007, producto del Convenio
de Fusién por incorporacién entre las sociedades Trilux Holdings, Inc. y Tel & Net Activities, Inc. Su principal actividad es
el desarrollo y promocion del proyecto residencial Santa Maria Golf & Country Club, asi como el desarrolio de un proyecto
complementario comercial denominado Santa Maria Business District. Ideal Living, Corp. es 100% subsidiaria de Unimax
Properties Corporation, con domicilio en las Islas Virgenes Britanicas. Su oficina principal esta ubicada en el Edificio
Discovery Center, Urbanizacion Santa Maria Golf & Counfry Glub, Corregimiento de Juan Diaz, Ciudad de Panama,
Republica de Panama.

Asimismo, la compafia es duefa de las siguientes subsidiarias:

« Santa Maria Court, 5.A.- constituida de acuerdo con las leyes de la RepUblica de Panama el 16 de marzo de 2015,
dedicandose al negocio de desarrollo, promocion y ventas de bienes inmuebles propios, iniciando operaciones en
abril de 2016

« Santa Maria Hotel & Golf S.A.- constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama el 22 de julio de
2014, dedicandose a la actividad del servicio de hospedaje en hotel, Spa & Fitness Center, Golf House. Esta
compania inicid sus operaciones a partir de abril de 2016,
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Gobierno Corporativo

A diciembre de 2018, el capital pagado de Ideal Living Carp. totalizd en B/. 53 millones, con un patrimonio total de B/,
105.1 millones, cabe destacar que &l capital autorizado de la compafiia ascendit a 2,846,453 acciones comunes sin valor
nominal, totalmente emitidas y en circulacion con una utilidad neta por accion de B/. 4.5 por debajo de lo registrado al
mismo periodo al afio anterior (B/. 8.26). La Junta Directiva esta compuesta por cuatro (4) miembros como se detalla a

continuacian,

Junta Directiva

Hombre Cargo
Mayor Alfredo Aleman Presidents
Cardos Pellag Chamaorra Tesarers
Albario C. Motta 1l \eal
Fernanda Dugua M. Secretano

Fuente: Ideal Living Corp/Elaboracidn: PCR

De acuerds con la clausula Cuarta del Pacto Social, existe Derecho de Adguisicién Preferente para los accionistas en
cada nueva emisién de acciones, y cada nueva emision serd ofrecida en primer lugar a sus accionistas quienes tienen
derecho preferente de suscribir las acciones. La Junta General de Accionistas celebrara una reunién ordinana todos los
afios y para constituir un quérum, deberan estar presentes cualguier grupo de tenedores de acciones que representen la
mitad mas una de las acciones emitidas y en circulacion,

|deal Living Corp. cuenta con un nivel de desempefio regular respecto a sus practicas de Gobiermno Comporative
consistiendo en una calificacion nivel GCS (siendo GC1 la maxima y GCA la minima). Lo anterior derivado del Comité de
Finanzas y de Auditoria, el cual tiene como responsabilidad evaluar el adecuado establecimiento del sistema de control
interno, evaluar la efectividad de estos controles para alcanzar los objetivos de operacionas, supervisar gue se tomen
medidas correctivas e informar a la Junta Directiva sobre asuntos significatives encontrados en las auditorias internas y
exlernas. Este comité se retne cada dos meses y ademas de los miembros directoras, participa el Director General, el
Gerente de Contabilidad y Finanzas, y &l Auditor Interno.

Responsabilidad Soclal Empresarial

Producto del analisis efectuado, consideramos que |deal Living Corp. cuenta con un nivel de desempefio regular respecto
a sus practicas ambientales y sociales, pues cbtuvo RSES como nivel de calficacién de Responsabilidad Social
Empresarial (siendo RSE1 la méxima y RSES la minima). La empresa no ha identificado sus grupos de interés por lo que
no presenta estrategias de participacion dentro de los mismo, ni politicas que promuevan el cuidado del medio ambiente.
Adicionalmente la empresa no cuenta con un codigo de éfica yfo conducta, ni programas que promusvan su participacitn
en la comunidad. Sin embargd, la empresa, no ha sido objeto de multas y/o sanciones en mataria ambiental, asimismo
otorga todos los beneficios de ley a sus trabajadores, incluidos beneficios adicionales.

Grupo Econémico
E| 100% de las acciones de Ideal Living Corp. son propiedad de Unimax Properties Corporation, una compafiia tenedora
de acciones registrada en las |slas Virgenes Britdnicas que cuenta con nueve accionistas.

Mimera de acclones Porcentaje de participacidn

Accionizta

Pellas Development Sroup, Ine. 948 668 33 33%
Multishare Investment Heldings, Inc. 408 389 14.28%
Dalphy Real Estate, Inc. 403,816 14.19%
Grupa Clma Panama, 5.4, 338,213 11.88%
Gran Mayor Imvestment Foundation 108,262 7.00%
Fundaciin G.8.B. 133,766 4.70%
Fundacidn La Toscana 133,788 4.70%
Rabarea, 5.4 05,327 3.35%
Santa |sabel Investment Foundation 85,398 2.00%
Manuel Arias Vallaring 57,213 2.01%
Manusl Asias 44 585 1.57%
Total 2,846 463 100.00%

Fusnte: deal Living Corp /Elaboracién: PCR

Operaciones y estrategias

La actividad de Ideal Living Corp. es desarrollar y promover los proyectos Santa Marla Golf & Country Club, como proyecto
residencial y Santa Maria Business District, como proyecto comercial. La propiedad total abarca aproximadamente 285
hectareas localizados a un costado del Corredor Sur, Juan Diaz, Ciudad de Panama.
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Santa Maria Business District

En este proyecto se desarrollaron 103 lotes comerciales ubicados en 33 6 hectareas y enfocados a empresas comerciales,
bancarias y algunas empresas con necesidades para el desarrollo de cadenas logisticas. Dentro de Santa Maria Business
District se encuentran compafias como Argos, EPM (ENSA), ARIFA, Consultenos, Autostar, Subway (Casa Matriz), entre
ofros. Ademas, recientemente abrit Santa Maria Plaza, la cual incluye inquilings como Supermercados El Rey, Arrocha,
Do It Center, Panafoto, entre otros.

Santa Maria Golf & Country Club

El Proyecto es un complejo residencial privado de lujo en la ciudad de Panama, con caracteristicas de desarrollo maestro,
amenidades, ubicacian y disefio gue convierten al proyecto en el primero de su categoria en Panama, Adicionalmente,
suenta con asesoria de empresas internacionales y nacionales de amplia trayectoria para cada etapa de su desarrollo,
asegurando asi su ejecucion. El Proyecto sera desarrollado en cuatro fases dentro de 118.5 hectdreas con una
construccién de mas de 4,000 unidades de residencias de baja, media y alta densidad. Actualmente el proyecto se
encuentra en desarrollo de la cuarta fase,

Proyecto Descripcign Hectireas Area vendible

Eanta Maria Business District Proyecto comercial de 103 lotes para oficinas y locales comerciales 338 274,000 m*
Complejo residencial privade de lujo en ia ciudad e Fanamd gque
contempla la constreccion de méas de 4,000 unidades de residencias de
baja, media y alta densidad. Bl desarrollo residencial s2 divide en 4 fases
y actualmente e encuentra en la fase 3. Apraximadamente e 40% del
terrano &5t compuesto por zonas verdes, Dentro del proyects se Incluye:
Gancha de Golf: Cancha de Goll Santa Maria de 7,000 yardas
Santa Maria Golf & Country Club  Santa Marfa Gelf Club: Cuenta con una casa club, un pro-shop, lounges 251.4 121.8 hectireas
y locker rooms, &rea para hacer barbacoas, salones de reuniones
privadas y dreas de elmacenamiento de belsas y camitos de golf,
Santa Maria Country Club: Club social y deportivo con canchas de
fithal, basquet, tenis, squash, piscinas, restaurantes, lounges, salones.
Hotel: bajo la marca The Luxury Collection de Starwood con 182
habitaciones.

Fusnte: Ideal Liing Cop /Elaborachén: PCR

A continuacion, se detallan las fases del Proyecto Santa Maria Golf & Country Club:

»  Fase |: contempla 26 6 hectareas de terreno desarroliable, gque incluye casas, apartamentos, lotes unifamiliares y los
primeros nueve hoyos de la cancha de golf, la cual fue inaugurada en septiembre de 2012

« Fase I estara ubicada en la parte surceste, y comprende casas, apartamentos, lotes unifamiliares y lotes en 34.5
hectareas de terreno.

« Fase lll: contempla 27.3 hectareas, ubicada en la parte sureste del proyecto e incluye casas, apartamentos, lotes
unifamiliares y un towncentar,

s Fase IV: contempla 33 4 hectdreas de terrenc desarrollable, conformada por lotes y Santa Maria Country Club.

Estatus de los Proyectos

Entre los proyectos terminados, se encuentran Business District y Fairway Estates, correspondientes al desarrollo de 103
lotes y 85 unidades residenciales, respectivaments. Asimismo, se encuentra Island Estates, en el cual se desarrollaron
53 |otes para uso unifamiliar. Entre otros proyectos terminados, se incluyen MD &, HD4, MD 1, HD 5, MD 7 y HD 1, Santa
Maria Court, compuesto por dos torres de 15 y 16 pisos, las cuales contaran con 58 apartamentos y el Hotel Santa Maria
& Golf. El Santa Maria Country Club empezé su construccidn a principios de 2018, el cual es un club social y deportivo
ubicado en Santa Maria Golf & Country Club, proyectando alcanzar 3,000 miembros para el afio 2028. Se espera que &l
proyecto finalice su segunda fase en el primer trimestre de 2020.

Analisis Financiero

Balance General

Activo

Al segundo semestre del 2018, los activos de Ideal Living Corp. totalizaron en B/, 374.7 millones. El principal activo de la
compafia corresponde las propiedades de inversion, que representa el 28.2% del total de activos, seguido del rubro de
lotes urbanizados para la venta (27.1%), terrencs en desarrollo urbanistico (21.1%:), inversion en hotel (13.5%) y, &
restante 10.1%, se compuso por otros activos. A la fecha de analisis, los activos totales mostraren un aumento de B/, 11.6
millones (+3.1%) presentando un incremente en los activos corrientes (+108.1%) y contrastando una disminucién en los
activos no corrientes (-33.2%).

En cuanto a los activos corrientes, se obsenvd un incremento del inve ntario compuesto por los lotes urbanizados, terrenos
y materiales. Por otra parte, los activos no corientes se vieron expuestos al aumento de las propiedades de inversion y
disminucién en construcciones en proceso, debido a gue la compafia recibié informes de inspeccion y avalio de los
terrenos de las propiedades de inversion donde se presenta un valor estimado del mercado actual de los terrenos por Bl
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4257 producto de la culminacion de trabajos en mejoras y costos ascciados a productos de obras terminadas en
invantario.
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Pasivo

Los pasivos de Ideal Living Corp. se ubicaron en B/. 281.2 millones, los cuales estuvieron conformados en su mayoria por
las obligaciones por pagar (46%) compuestas de las diferentes series de bonos de la emisitn, anticipos recibidos de
clientes (18.5%) y préstamos por pagar (16.4%). A diciembre de 2018, los pasivos de la compafia registraron un
decrecimiento interanual de Bl 1.5 millones (-0.5%), como resultade de una disminucitn de B/, 18.2 millones (-10.9%) de
los pasivos corrientes los cuales totalizaron en B/. 147.8 millones derivado de las menores obligaciones por pagar a corto
plazo, asi como una reduccion en la deuda bajo arrendamiento financiero y los anticipos recibidos de los clientes; esto
Gltimo, producto de los abonos recibidos. En cuanto a los financiamientos especificos, se refiere a las lineas de crédito
gue las emisiones representan como cbligaciones de pago. Es decir, la disminucion del pasivo corriente es producto del
pago de los bonos emitidos. Con respecto a las cuentas por pagar, estas se situaron en B/ 11.9 millones registrando un
alza de B/ 5.2 millones (+77.4%).

Por su parte, las provisiones por pagar se ubicaron en B/, 13.8 millones, mayor en comparacién al misme periodo al afio
anterior (diciembre 2017: 11.3 millones), producto de los costos de construccion por ejecutar de los proyectos gue se
encuentran operativos al mes de diciembre de 2018 y por lo tanto, s& han reconocidos como ingresos y costos de ventas
en dicho periodo. Asimismo, se observd un incremento interanual en las obligaciones por pagar a largo plazo de B/ 68.8
millones (+2.3 veces) como resultado de la mayor deuda adquirida a través de la emisién de bonos. En la misma instancia,
se reflejd un decremento en los préstamos por pagar a largo plazo sobre |as lineas de crédito y, un alza sobre las cuoctas
y deptsitos de garantia recibidos de clientas.
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Patrimonio

Al corte de diclembre de 2018, el patrimonio de Ideal Living Corp. estuvo conformado en un 50.4% por el capital en
acciones por la suma de B/, 53 millenes totalmente suscrito y pagado. Asimismao, las utiidades no distribuidas totalizaron
en B/, 52.1 millones, reflejando un incremento de B/. 13 millones (+23.4% veces) comparado con el afio anterior, debido
a los resultados positivos del ejercicio 2018. Por lo tanto, el patrimonio de la compafia ascendio a B/. 105.1 millanes,
mostrando una mejora interanual del 14.2%. Como consecuencia, el endeudamiento patrimonial se situd en 2.7 veces,
menor en comparacion a diciembre de 2017 (3.1 veces) derivado del incremento proporcionalments mayor en el




patrimonio respecto las utiidades no distribuidas, asi como los pasivos corfientes disminuyendo producto del pago de las
obligaciones, aumentando la brecha entre estos y los activos corrientes y a su vez aumentando el capital de trabajo,

ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL [veces)
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Solvencia

Sequn el nivel de deuda de |deal Living Corp., las obligaciones con terceros reprasentan el 66.7% del total de pasivos,
compussta en su mayoria por bonos, financiamientos con instituciones financiera y cuentas por pagar. El nivel de
apalancamiento de la deuda total a la fecha de analisis fue de 48.5%, lo que representa la proporcion del active que es
financiado con la deuda de terceros, siendo levemente menor a la del afo anterior (50.3%) como resultado de menores
préstamos por pagar y valores emitidos.

Resultados Financieros

Al segundo semestre del 2018, los ingresos de Ideal Living Corp. se situaron en B/. 76.3 millones, mostrando un
incremento en B/, 15 millones (+24,5%) producto de un crecimiento en la venta de lotes urbanizados y viviendas en B/,
8.6 millones. Cabe mencionar gque, se observaron nuevas fuentes de ingrescs a junio de 2018 derivados de los sarvicios
de hoteleria en Santa Maria correspondiente al inicio de operaciones del Hotel Santa Maria para la prestacion de servicios
de hospedaje. comidas, bebidas y SPA; y a través de landscaping, correspondiente a los servicios prestados por el
mantenimiento de dreas verdes que forman parte del PH Residencial Santa Maria y del PH Santa Maria Business Distric;
los cuales, en diciembre de 2018, totalizaron B/, 5.8 millones y B/. 580.4 miles, respectivamente. Asimismo, se reflejd un
leve crecimiento en los ingresos por membresias y servicios del club de golf en B/ 1384 miles (+5.8%). Como se
esperaba, a partir de la culminacion del resto de proyectos en proceso de construccion, comienza el auge en el flujo de
ingresos, considerando los contratos de compraventa existentes.

Por su parte, los costos totales de la compafiia totalizaron en Bf. 46.4 millones, mostrando un alza de 84 7% debido, en
primera instancia, al aumento de los costos de ventas de lotes urbanizados y viviendas por B/, 17.3 millones (+69.4%),
seguido del increments en los costos de servicios de hoteleria (4.2 veces) y landscaping (2.3 veces). El significativo
incremento porcentual en los Gltimos dos, hace referencia a costos de nuevas fuentes de ingresos producto de las
operaciones de las subsidiarias Santa Maria Hotel & Golf, S.A_ vy Best Landscaping, Inc. Derivado de lo anterior, la utilidad
bruta de la compafia se situd en Bf. 29.8 millones, por debajo de los registrado al mismo periodo al afo anterior (diciembre
2017: B 361 millones)

RESULTADOS FINANCIERDS (MILES DE BI.)
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A diciembre de 2018, Ideal Living Corp. registrd gastos generales y administrativos por B/, 11.3 millones, poer encima de
Iz incurrido en diciembre de 2017 (B/. 5.7 millones), impulsado principaimente por materiales y suministros, mantenimiento
oficina, depreciacidn y salarios, En la misma medida, se cbservaron mayores costos financieros por BY. 1.8 millones. Mo
obstante, los gastos de mercadeo se redujeron en B/, 341.9 miles (-18.3%).

Rentabilidad

La utilidad neta de |deal Living Corp. se ubict en B/, 12.8 millones, mostrando una disminucion de 45.5% comparado con
el periodo anterior (diciembre 2017: B/, 23.5 millones), resultado de los mayores costos de venta de lotes (+69.4%), gastos
administrativos v generales en B/, 5.6 millones (+97.5%). Por lo tanto, los indicadores de rentabilidad ROAA: 3.4% y
ROAE: 13%, mostraron una desmejora en relacién con diciembre de 2017 (ROAA: 6.8% y ROAE:27 4%).
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Liquidez y Flujo de Efectivo

Para la fecha de analisis, los activos corrientes estuvieron compuestos en 93% por el rubro de inventarios al ubicarse en
B/. 200.4 millones, reflejando un aumento de 108.1%; principalmente por el incremente en lotes urbanizados, terrenos en
desarrallo urbanistico y materiales y suministras, Por ofro lado, los pasivos corrientes se situaron en B/, 147.8 millones,
mostrando una reduccion de 10.9%, como resultado de los mencres anticipos recibidos de clientes, deuda bajo
amendamiento financiero y obligaciones a pagar. A diciembre de 2018, el capital de trabajo de la compania totalizé B,
52.7 millenes, mejorando considerablemente sus niveles de liguidez, considerando que sus activos corrientes cubren sus
obligaciones con vencimientos a corto plazo en 1.38 veces, mayer a lo registrado en el afio anterior (diciembre 2017; 0.58
veces) producto de la reduccion de sus pasivos cormentes sobre sus cbligaciones par pagar.
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Instrumento Calificado

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

Emisor: Ideal Living Carp.

Inatrumento: \aghores Corporativos ¥ Valores Comerciales Megociables

Moneda: Délaras de Estados Unidos de América ("Ddlares™)

Monte de la Oferta; La emisian fotal serd par hasta ciento freinta millones de Délares (L/5%130,000.000.00), moneda e

curso lepal de los Estados Unidos de América, o cuslguira otra cantidad infecior a esta, como pare de
un programa rotative @ ser emitido en tres Series, la Serie A, la Serie B, las cusles sordn de Bonos
Corporativos v la Sera C la cual serdn de VCMs.,

Valores emitidos y an circulacidn; Serie A US360 millones Serie B: USS38 millones y Serie C: USS 26 millones.

Fecha de Oferta: A cefinirse previo & la colocacan.

Plazo de la emiskon: Bonos Corporativos: Flazo de 1 a 7 afios para la Serie A y plazo de 1 a5 para la Serie B
Valores Comerciales Negociables: Plazo de 90 a 380 dias

Tasa de interés: Serie A Los Bonos de la Sere A devengaran una tasa de interés anual fija de 6.5% sobre su Sabkio
Insoluta.
Seris B: Los Bonos de la Sere B devengarén una tasa de interds anual fijla de 6.75% y 7% sobre su
Saldo Insolute. Berie C: Los VCHs de la Sene C
devengaran una tasa de interés anual fija entre 4.5% y 5.5% sobre su Saldo Insoluto.

Garantias Les Bonos estaran garantizades & fravés de un Fidelcomisa Irrevocable de Garantia con Prival Trust,

S5A, cye  palimonio estard comprendido por  las siguienies  garantias.
+ Gerie & Blenes Inmusbles por US$311.3 millones, castigado a un 50% de su valor de avalud, equivale
2 US3155.7 milones, lo que representa una cabertura de 259% sobre & monto en circulagién (minime
requarida 100%),
« Serie B y C: Productos terminadas por US837.1 milones, a un 65% de su valor contable equivela a
US524 1 millones mas ceslén de cuentas por cobrar por USS 60.1 millones a un B5% sobra su valor
cantable que equivale a USS §1.1 millones, lo que representa una cobertura de 118% scbre gl monta
en circulacian (minimeo requerido 120%)

Forma y denominacidén de los bonas: Los Bonos serdn emitdos en forma nominativa, registrados y sin cupones en denominaciones de mil
dblares (US51.000) y miltiples da dicha denominacion. Serie A- Hasta un méximo de sesenta millones
de Délares (US$60,000,000), moneda en curso lagal de los Estados Unidos de América, Serie B: Hasta
un maximo de freinta millones de Ddlares (US340,000,000), moneda en curso legal de los Estados
Unidos de América. Serie G- Hasta un miximo de treinta millones de Délares (LS530,000,000}, moneda
de cures legal de los Estados Unidos de Amérnica.

Pago de Capital: Sefie A El pago de capital de los Eonos de Ia serim A serd &l vencimiento
Serie B: El pago de capital de los Bonos de la Serie B serd al vencimiento. Serie C: El pago de

capital de los WVCNs serd al vencimiento.
Fachas de Pago: La fecha de page de interés en relacion con |es Bonos de cada Serie serd trimestralmants. Les interases

de Ios Valores serdn pagados por el Emigor de forma trimestral, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30
de septiembre y 31 de diclembre hasta la fecha de vencimients de cada Saeria o hasta su Redancidn

Anticipada,
Uso de los fondos: Financiar principalments las obligaciones bancarias para ef desarrollo de los proyectos Country Club,
The Grove g infrasstructura general del Proyects Santa Maria Golf & Country Clul
Agente Estructurador y Agente de Pago, Prival Bank, S.A.
Ragistro y Transferencia:
Casa de valores y puesto de bolsa: Prival Securities, Inc.
Flduciario Prival Trust 5.4,

Fuente: ldeal Livng Corp Elaboracidn: PCR

Garantias de la Emision

La emision esta garantizada por el crédito general del Emisor y par un Fideicomiso de Garantia con Prival Trust, S.A_ con
el fin de garantizar a los tenedores registrados de la Serie A. B y C el pago de las sumas gue, en concepto de capital,
intereses, intereses moratorios U ofros conceptos adeudados. El Fideicomisa de Garantia cuenta con los siguientes
bienes:

Serie A

s Primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de dominio sobre los bienes inmuebles cuyo valor de mercado
ha sido determinado por un valuador independiente. A la fecha de andlisis, estos bienes fueron valorados por USS
311.3 millenes, a un 50% de su valor,

Serie By C

« Primera hipoteca y anfticresis con limitacién de derecho de dominic sobre bieres inmuebles cuyo valor de mercado
ha sido determinado por un valuador independiente, a un 50% de su valor contable.

« Primera hipoteca y anticresis con limitacién al deracho de dominio sobre los productos terminados cuyo valor de
mercado ha sido determinado por un valuader, el cual a la fecha de andlisis estd valorado por US$ 37.1 millones, a
un B5% de su valor contable.
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« Cesitn suspensiva e irevocable a fav
Promesa de Compraventa o Contratos

al Proyecto Santa Maria Golf & Country Club a un B5% de su valor contable.

s Fondos depositados en |a Cuenta Fiduciaria.

or de Prival Trust, S.A. de las cuentas per cobrar derivadas de Contratos de
de Compraventa presentes y futuros, celebrados por la sociedad, relacionados

hipeteca ¥
anticresis con limitacidn al

Primera

| Valor

Loz bienes inmuebles A, al

de garantias de la

Serie A& Bonos Corporativas derecha de dominia scbre 155,657 763 [Eggd;:ulaﬂ%fz:? avalio mr: Anmﬁm:“; 259 4%
los bienes inmuebles A, L 100%
Primera hipoteca ¥ La coberura total de
anticresis con mitacidn al Bienes inmuebles By C al les Bisnes
derecho de dominio sobre £0% de su valor de avalio. fideicomitides de las
loa blenes inmuebles By C. Saries B y C deba ser
Prodicios terminados al 5%  igual o superior al
Productos Terminados, 24,100,523 de su valor estimade de 120%. Asimismo, se
Serie B: Bones Corporativos mercado. (USS 37.077.728) g:“ m"”:;';w':‘nu: 17.5%
Serne C: \Valores :
Comerciales Negociables ~ Cesidn  suspensiva & corrientes (productos
oo el terminados y cesian 2e

Seqgun se establece en los términos y co
de los noventa (00) dias siguientes contados a partir de la primera fecha de

Irrevocable de las cuentas
por cobrar relacionadas sl

proyecto.

Fondos depositedos en la
cuenta fiduciarnia,

51,126 020

Cuentas por cobrar al 85%
de su valor contable. (USS
80,148,259)

Fuente: Keal Livirg Corp/Elaboracidn: PCR

suficientes para satisfacer las condiciones de cobertura de las garantias.

A la fecha de andlisis, la cobertura de garantias de la Serie A fue de 259.4% y de las Se
Compafia hace saber por medio de una nota de
ada a los estados de resultados a la misma fecha, que el fideicomitente ha
el calcule de cobertura de garantias de las Series By C para
consisten en dos fincas (No. 406667 y No. 277648) con valor

requerdo: 100% y 120%). Ahora bien, la
cierre del 31 de diciembre de 2018 anex
incorporado nuevas garantias gue seran consideradas para
el cierre trimestral el 31 de marzo de 2019, Dichas garantias

de mercado de $26,613,950.00 v $71,873,412.50, respectivamente.

Redencién Anticipada

La redenciton anticipada de cada
tardar dos (2) dias habiles antes de la fech
Transferencia podra redimir completamente
penalidad que no sea expresaments exigida por la ley. Dicha redencién debera ser por el monto

cuentas por cobrar)
para la Serie B y C
cuyo valor sea igual o
mayor al 50%.,

debera anunciar al plblico inversionista con al menos guince (15) dias calendario de anticipacion.

Amortizacién Acelerada

Se consfituira un causal de amortizacion acelerada si
al 120% requerido. En caso que la causal de amortizaci
dias despues de haber sido notificado, el Agente de Pago,
registrados de las Series B
de |os tenedores y en cuya
al Emisor que aporte al Fideicomiso de
cuentas por cobrar gue sean Necesanios para cump

Series By C.

Proyecciones Financieras

y C lo soliciten, debera expedir una Declaracion de Aceleracion
fecha de expedicion, la cesién suspensiva surtira todos sus efectos legales y se le solicitara
Garantia los bienes inmuebles, preductos terminados v la cesidn suspensiva de
lir con la condicién de cobertura de garantias correspondiente a las

ndicicnes de los valores emitidos, el Emisor debera constituir a mas tardar dentro
oferta de las Series A, B y C que sean

ries By C de 117.5% (minimo
la certificacian trimestral al

una de las series serd comunicada mediante suplemento al Prospecto Informative a mas
a de oferta. El emisor, dada la aprobacion del Agente de Pago, Registro y
la emision en cualguier facha designada como fecha de pago sin ninguna
fotal de la emisidn y se

la cobertura de garantias de las Series By C disminuye © es menor
&n acelerada no haya sido subsanada dentro de los treinta (30)
Registro y Transferencia, cuando la mayoria de los tenedores

en nombre y representacion

|deal Living Corp. realizé proyecciones financieras para un per
la emisian. Durante su vigencia, los principales ingresos proce
medida, de los ingresos por el Club de Golf y el Country Club. Los

iodo de cinco afios, siendo este el iempo que estara vigente
deran da la venta de los proyectos inmobiliarios y en menor
ingresos por Santa Maria Golf & Country Club

representan en promedio de los cinco afios el 71.6%.

Con respecto a los costos directos, estos se encuentran relacionados con la infraestructura y desarrolle de los proyectos
inmabiliarios. Por otro lado, los costos indirectos estdn compuestos por intereses sobre prestamos y emizionas, impuestos,
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gastos administrativos, publicidad y mercadeo, salarios, & ingenieria y dizefo. El rubro con mayor participacién promedio
son los intereses pagados (42.6%), impuestos (20.2%) y gastos administrativos (18.6%).

Ao largo de las proyecciones, se estima un flujo operativo positive considerando las salidas por distribucidn de utilidades.
Asimismo, se pueden apraciar las amortizaciones al pago de |as emisiones y los préstamos bancarios, en donde el pago
de capital para cada una de las series se realizard de la siguiente forma: las Series Ay B cancelardn el saldo en su
totalidad en su fecha de vencimiento, en el 2,022 y 2,023, respectivamente. Por su parte, |a serie C empezara a cancelar
sus obligaciones a partir de 2,018 hasta el 2,019, El flujo de caja proyectado muestra como el saldo acumulado de efectivo
mas la utilidad del 2022 pemmiten el pago total de las emisiones, mostrando a lo largo de |a sene un flujo sobrante de
efectivo, en donde el afio mas ajustadc es el 2022 debido al pago de la deuda de las diferentes series. Ademas, Ideal
Living Corp. proyecta la obtencién de utilidades durante la vigencia de la emision, derivado de la venta de lotes
urbanizados y viviendas, ademas del respaldo de contratos de promesa de compraventa, asi como el servicio del club de
golf. hotel santa maria e Ingresos por Landscaping en relacion al comportamiento histdrico de los Glitimos cinco afos ya
gue la empresa ha mostrado un buen desempefio con utilidades en todos los cierres contables.

FLLLIC DE EFECTIVO PROYECTADO (Miles de USS)

Efectivo 3,130 1,883 2,656 5,366 4,884 3130
Ingresos Sana Maria Soll & Country Club 63,185 62,267 41,024 BE.041 74,228 06,773
Ingresos Santa Maria Business District - - 4735 4,000 = B 735
Ingresos Hotel Santa Mana 6626 10,480 13,388 14,671 15,872 81,115
Ingresos Club de Go#f 3,810 3,800 4,210 4 320 4,320 20,480
Ingresos Cowntry Chub 1,652 1,545 5,648 6,135 14,927 30,107
Mros Ingrescs 6827 Ta7 360 360 360 2464
Ingresos totales 76,801 78,879 69,643 95,527 109,804 429,654
Costos Directos 1] 45,953 45,149 60,241 68,093 276,295
Costos Indirectos 18,737 18,711 18,622 22,768 22,605 B8 442
Infereses 8,554 8543 8.285 7.782 T.7B2 40,846
Impussios 2,304 £827 3,653 4,153 4,163 18,8580
Adminkstrativos 1,370 BTH 3,367 7584 7.539 20,748
Salarios 1,588 1,501 1,516 1,531 1.546 7.681
Publicidad y Mercadeo BE4 1,133 1,071 1,238 1.085 5481
Ingemieria y Disefia a57 1031 To0 500 500 leme
Costos Totales 71,696 65,664 83,771 83,008 90,698 ar4Tar
Ltilidad 4,306 13,218 6,772 12,518 19,106 54,917
Distribucién de Utilldades ] 0 ] ] ] a
Sobrante (Faltante) Operativo 7436 15,098 8,428 17,884 23,991 58,047
Fluje per Financiamiento = - = - - -
Préstamo Bancana ¥.025 - 2,975 -10,000 10,000 10,000
Sobregiro Bancario Hotel!'SM 82 23 -3975 : = -3,908
Ingresos Bonos Corporativos Serie A 3,000 ) - = £ 3,000
Ingresos Bonos Corporativos Seric B 2,000 = ' B B 2,000
Ingreso VCHs 4,000 = 7 - <30,000 -26,000
Préstarma SM Hotal 563 4518 -2,062 -3,000 2,000 11,017
Préstamo SM Court -16,222 =5082 - ) . -23,304
Prégtamo The Crescent 4,010 -2819 = : 5 6,820
Sobrante (Faltante) de Efective 1,883 2,658 6,366 4,884 1,991 1,991
Fuende: ideal Living Corp /Elaboracién: PCR
INDICADORES DE COBERTURA
En miles LSS 2018 P 2018 P 2000 P 2021 P 2022 P Totales
EBIT 15,163 27,385 17,710 24,453 31,041 115,753
Amortizacidn Capital 5,652 12442 3,082 13,000 22,000 56,056
Gastos por Intereses 8,554 B.543 B, 285 7782 7,782 40,946
Ceuda MNeta 176,605 164,062 161,000 148,000 126,000 775,587
EBIT/Gastos Financieros 1.8 3.2 241 31 40 2.8
Coberiura de Senvicio sobre [a Deuda 11 13 18 1.2 1.0 1.2
Deuda Neta/EBIT 118 B0 8.1 6.1 4.1 6.7

Fusnie: kdoal Lrirg Corp/Elaboracian: PCR
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Al evaluar los ingresos antes de intereses e impuestos (EBIT) sobre los gastos financieros, se presenta una cobertura
minima de 1.8 veces durante la vigencia de 1a emisién, |o cual refleja una buena capacidad del emisor para el cumplimiento
de sus obligaciones financieras, con una cobertura promedio de 2.8 veces.

Por su parte, la cobertura de servicio sobre la deuda’ se mantiene mayor a 1.1 veces durante los primeros cuatro afios
de la emision con un promedio de 1.2 veces a lo largo de los 5 afios de la duracién de la emisién. Sin embargo, en el
quinto afo se refleja una cobertura del 104.2%, como resultado principaimente del pago del 100% del capital de la Serie
A, B durante su Gltimo afio de vigencia. A pesar de esto, el sobrante de efectivo acumulado garantiza el pago de capital
en el quinto afo, con el fin de cumplir con el pago establecido. Asimismo, los parametros de la emision establecen que el
pago de las obligaciones se efectuara con los activos liguidos del emisor en la fecha de vencimiento.

COBERTURA EBIT

35 5
an
5
& 25
[} 3 [
.20
f g
= 15 2
10

20M8P  2012P 2020P Z2021P 2022 P

m— (Sastos por Intereses s EBIT
== E B T/Ga%105 Financieros

Fuante; ideal Lnving Corp /Elaboracidn: PCR

T EBIT / (Gastos por intereses + amorizacian}
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Anexos

Balance General ldeal Living
Activo
Efectivo y depasitos en banco
Fondos en fideicomizo con uso especifico
Cuentas por cobrar
Anticigos a proveadaores y otros
Inventario
Lotes Urbanizados para [ venla
Terrenos en desamollo whanistico
Materales
Gastos pagados por anticipado
Construccionss &n proceso
Maguinarna, mobiliarno, equipe ¥ mejoras, neto
Fropiedades de imersion
Inversion en cancha de gelf
Ivvarsion en hotel
Impuesio sobre la renta diferido

Citros Activos
Total Active

Pasgivo
Anticipos recibidos de clienies
Cuentas por pagar

Intereses acumulados por pagar
Deuda bap arrendamiento financkaro
Préstamaos por pagar
Obligaciones por pagar, porcidn a corto plazo
Impuesio sobre la renta por pagar
Cividendos por pagar
Total Pasivo Corriente
Provisiones por pagar
Bonos por Pagar, netos de costo de emisidn
Cuotas y depbsitos de garantia recibidos de clientes
Préstamos por pagar, porcidn a largo plazo
Impuesto sobre 1a renta diferido
Total Pasive no Corriente
Total Pasive

Patrimenio
Capital en acciones
Uididades Retenkias
Total Patrimenio
Pasivo + patrimonic
Estado de Ganancias y Pérdidas (miles de B}
Ingresos
‘fentas de terrenos urbanizados y viviendas
Membresias ¥ servicios clulb de goif
Ingresos de Landscaping
Servicios hotel de Santa Maria
Total Ingrescs Operativos
Costo de Ventas
Costos da ventas de lotes whbanizados y viviendas
Costo del club de golf
Total de Gastos Operativos
Utilidad Bruta
CAros Ingrescs
Gastos Admiénisirativos y generales
Gastos de mencaden
Utilidad antes de impuesto sobre [a renta
Impuesto sobre la renta diferida
Utilidad (pérdida) neta

196,148
2,048
B,982
T.442

o

TED
1,021
277,809

47 BE3
4111
249
181
5,000

67,373
15.778
120,584
B.307

o

o
142,671
200,044

52,992
24 574
77,566
277 609

52,369
2,048
[+]

[+]

54,414

22,150
160
22,310
32108
[H]
5719
1.488
24,900
-3,215
21,685

4,710

4217
1,804
268,226
3,420
26,566
=]

206,288
1,532
Bg62
T34

5B5
1,000
300,087

75,768
3,012
76

50
5,400
25,822
[i]
11,111
121,378
14,008
79,728
7.820

o

o
101,568
222 944

52,882
24,151
TT.143
300,087

64,589
2,304
o

0
B6,892

21,37
236
21,608
46,285
]

8,159
1,563
37,663
4,653
32911

Fuente: igaal Living Corp /Elaboraciéan: PCR

MNota sobre informacién empleada para el analisis

6,383

TABE
9,480
278,784
51,168
26 257

198,051
1,456
8,862
G826

]

280

244
317,919

73,510
2,924

o

44
6,434
80,704
1]
14,496
187,202
15,654
8,877
B.404
17,083
o
51,008
238,297

52,862
28,830
79,622
317,819

101,193
2,629

o

o
103,621

53,842
220
53,863
45,868
350
5,807
1,238
43,264
7,452
35,812

3130
0

4.800
12,308
325,270
82,879
12,838
191

70
249,281
2518
8.992
17,042
0

286

238
374,602

57,482
8,731

o

44
3,928
90,982
(]

6,769
165,938
11,334
29,735
18,501
57,153
o
116,724
282,862

52,992
39,038
92,030
374 692

58,904
2348
o

]
61,253

24,961
184
26,146
35,108
10
5,745
1,873
28,600
=5,033
23,567

1,883

o

4,822
T.215
181,453
104,567
81,440
368

156
4,524
2614
108,756
16,733
52,158
o

234
386,258

52,000
11,845

46, 208
30,817
16
B,TE0
147, 7RO
13,673
08 533
20,999

12
133,497
281,196

52,982
52,079
105,071
386,288

BT 4E0
2,488
580
5751
69,847

42,275

42,276
27,672
306
11,346
1,539
15,101
-2 580
12,621

La informacién empleada en la presente calificacién proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no gamntizamu:s la
confiabilidad e integridad de esta, por lo que no nos hacemos responsables por alglin error u omision por el uso de dicha

informacian.
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