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EL MACHETAZO CAPITAL, INC.
Formulario IN-T

POR EL TRIMESTRE TERMINADO AL 31 DE MARZQO DE 2016

PARTE I

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

Activos
Efectivo a la vista en bancos locales
Efectivo en fideicomiso
Cuentas por Cobrar relacionadas — p. corto plazo
Impuestos pagados por anticipado
Total de activos

Pasivos

Bonos por pagar — porcidn corriente

Cuentas por pagar — proveedores

Impuestos sobre la renta por pagar
Total de pasivos

Indice de liquidez (activo corriente/pasivo corriente)

Marzo 2016 Diciembre 2015
(no auditado) (auditado)

B/. 770 B/. 5,789
1,301,492 1,325,014
5,140,033 5,143,258

2,018 2,018
B/. 6,444 313 B/. 6,476,079
B/. 2,538,345 B/ 2,542,131
13,594 3,750

691
B/. 2,552,630 B/. 2,545,881
2.52% 2.54%

Los porcentajes de liquidez de la empresa al 31 de marzo de 2016 son buenos, la razdén corriente muestra
que un 2.52% de los activos de la empresa que se encontraban disponibles de forma liquida. FEl efectivo
representa un 0.51% del 2.52% de los activos de la empresa para hacerle frente a sus compromisos.

El riesgo de crédito sobre los fondos liquidos esta limitado debido a que los fondos estan depositados en

instituciones financieras reconocidas.

B. Recursos de Capital

Pasivos

Capital
Impuesto complementario
Superavit acumulado

Total de Recursos de Capital

Marzo 2016 Diciembre 2015
(no auditado) (auditado)
B/. 43,876,917 B/. 44,535,792

50,000 50,000

(411) (411)

22,158 20,085

B/. - 71,747 B/. 69,674

Al 31 de marzo de 2016, El Machetazo Capital, Inc, refleja un patrimonio neto de B/.71,747 conformado
por acciones por un valor nominal de B/.50,000, superavit acumulado por un valor de B/.22,158 e Impuesto
complementario por un valor de B/411. Los pasivos totalizan B/.43,876,917 conformado por fondos
obtenidos mediante emisién de bonos por un valor de B/.43,862,632 vy cuentas por pagar a proveedores, al

31 de marzo 2016, por un valor de B/.14,285,
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B. Recursos de Capital (continuacién)

La Compafiia mantiene una estructura de capital adecuada, ya que la deuda por los bonos es repagada a
través de los flujos de efectivos de las empresas garantes del fideicomiso.

C. Resultados de las Operaciones

Marzo 2016 Marzo 2015

(no auditado) (no auditado)
Ingresos B/. 5,032 B/. 3,096
Gaslos de Ventas, Generales, Administrativos (2,268) (721)
Utilidad en Operaciones 2,764 2,375
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 2,764 2,375
Provisién de impuesto sobre la renta (691) (594)
Utilidad neta B/. 2,073 B/. 1,781

Al 31 de marzo de 2016 los ingresos totalizaron B/.5,032 producto de los servicios prestados por la
administracién de los bonos a los Fideicomitentes Garantes (Inversiones Vilma, S.A. y Bienes Raices
Leavier, S.A.) e intereses ganados en las cuentas bancarias en fideicomiso de reserva y remanente. Los
gastos suman un total de B/.2,268 y corresponden a gastos generales y administrativos.

Como resultado, tenemos una utilidad neta del periodo transcurrido de B/.2,073, y un superavit acumulado
de B/.22,158.

D. Analisis de perspectivas

El emisor a futuro espera continuar operando bajo el mismo sistema, extendiéndoles facilidades a empresas
relacionadas con el producto de las emisiones.

Emision de Bonos Corporativos

La Junta Directiva de la Compafiia mediante Resolucién fechada el 18 de octubre de 2012, autorizd la
Emisién Publica de Bonos Corporativos (en adelante los “Bonos™) de El Machetazo Capital, Inc. en hasta
cuatro (4) series, Serie “A”, Serie “B”, Serie “C” y Serie “D”. Los Bonos de la emisién tendran valor
nominal de hasta US$65,000,000, moneda en curso legal de los Estados Unidos de América y con
denominaciones miltiplos de Mil Dolares (US$1,000), el desglose es el siguiente:

Serie:

Serie “A” Hasta por B/.37,000,000
Serie “B” Hasta por B/.12,000,000
Serie “C” y “D” Hasta por B/.16,000,000

0.r
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D. Analisis de perspectivas (continuacion)

Los Bonos tienen un vencimiento de diez (10) afios a partir de la fecha de la oferta de la Serie
correspondiente y estdn respaldados por un Fideicomiso de Garantia y el agente Fiduciario serd BG Trust,
Inc. :

Estos Bonos fueron aprobados por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucién
N°SMV-408-12 de 19 de diciembre de 2012.

La Serie “A”, por B/.37,000,000 fue ofertada en su totalidad el 14 de diciembre de 2012 y el producto de la
venta de los Bonos de la Serie “A” fue recibido el 10 de enero de 2013.

La Serie “B” por B/.12,000,000 fue ofertada en su totalidad el 16 de junio de 2014 y el producto de la venta
de los Bonos de la Serie “B” fue recibido el 18 de junio de 2014.

Estos fondos fueron utilizados en su mayoria para cancelar compromisos de las Fideicomitentes Garantes
Inversiones Vilma, S.A. y Bienes Raices Leavier, S.A.; y adicionalmente, gastos de la emisién y otros.

PARTE II
RESUMEN FINANCIERO

= : Trimestre que - Trimestre anterior | Trimestre anterior | Trimestre anterior

Estado de Situacién Financiera - reporta | Diciembre 2015 Septiembre 2015 Junio 2015
- e : “Marzo 2016 i : :
Ventas o Ingresos Tolales 5,032 22408 16,364 10,541
Margen Operativo 0.45 0.53 0.53 0.50
Gastos generales y administrativos 2,268 11,776 8,529 5,246
Utilidad Neta Bl. 5,876 Bl. 5876 | Bl 5,876 Bl 3.97
= = ~ Trimestre que Trimestre anterior | Trimestre anterior | Trimestre anterior

Balance General reporta Diciembre 2015 = | - Septiembre 2015 - Junio 2015

. Marzo 2016 . =
Activo Circulante Bl. 6,444,313 [ BL 6,476,079 | Bl 6,441,508 | Bl 6,301,448
Activos Totales Bl. 43,948,664 | B/ 44,605,466 | B/. 45,184,555 | B/ 45,779,443
Pasivos Circulantes BI. 2,552,630 | Bl 2,545,881 | Bl 2,489,511 | BL 2,452,273
Pasivo a Largo Plazo Bl. 41,324,287 | BI. 41,989911 | B/ 42,629,634 |. BI. 43,263,665

Capital Pagado BJ. 50,000 | B/ 50,000 | BL 50,000 | B 50,000
Superavit (Déficit) Acumulado BI. 22,158 | Bl 20,085 | B, 15,821 | Bl 13,916
Impuesto Complementario Bl (411) | BL (411) | B (411) | B (411)
Patrimonio Total BI. 71,747 | Bl 69,674 | Bl. 65,410 | Bl 63,505
Razones Financieras:

Dividendo por Accion N/A () N/A (%) N/A (%) N/A ()
Deuda Total/Palrimonio 611.55 639.20 689.79 719.88
Capital de Trabajo 3,891,683 3,930,198 3,951,997 3,649,175
Razon Corriente 2.52 2.54 2.59 257

ar 4
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PARTE IIT
ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros del trimestre finalizado el 31 de marzo de 2016 se adjuntan en el Anexo N° 1.

PARTE IV
CERTIFICACION DEL FIDUCTARIO

Segtin Escritura N° 25060 del 14 de diciembre de 2012, se constituye un contrato de fideicomiso en donde
BG Trust, Inc. actuard como Fiduciario. Se adjunta el Certificado del Fiduciario en el Anexo N° 2.

PARTE V
DIVULGACION

A. Medio de Divulgacion
Este Informe de Actualizacion Trimestral estara disponible a los inversionistas y al piblico en general para

ser consultado libremente en las paginas de internet (websites) de la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama (www.conaval.gob.pa) y la Bolsa de Valores de Panam4 (www.panabolsa.com)

B. Fecha de Divulgacion

La fecha de divulgacién probable seréd el 30 de mayo de 2016.

Carmen Poll Sarlabous
Secretaria y Representante Legal
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Estados Financieros Interinos (no auditados)
31 de marzo de 2016

“Este documento ha sido preparado en conocimiento de que su
contenido serd puesto a disposicion del publico inversionista y del
 publico en general”
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Informe de Estados Financieros Consolidados Interinos.

IHemos preparado los Estados Financieros interinos (No Auditados), que comprenden el balance general interino
al 31 de marzo de 2016 y el estado de resultado interino, el estado de cambios en el patrimonio de los accionistas
y de flujos de efectivos por el periodo de tres (3) meses terminados en esa fecha y un resumen de las politicas
contables mas significativas y otras notas explicativas, de acuerdo a la informacién de los registros contables de
El Grupo.

Bajo nuestra responsabilidad hemos preparado y presentado razonablemente estos estados financieros interinos
de acuerdo con Normas Internacional de Informacién financiera. Esta responsabilidad incluye: disefiar,
establecer y mantener el control relevante para la preparacién y presentacion razonable de estados financieros
que estén libres de errores significativos, ya sea debido a fraude o error, asi como aplicar politicas de
contabilidad apropiadas.

En nuestra opinién, los estados financieros interinos antes mencionados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacién financiera de Machetazo Capital Inc. al 31 de marzo del 2016, y su desempefio
financiero y flujos de efectivos por el periodo de tres (3) meses terminados en esa fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de informacién financiera.

Panam4, 27 de mayo del 2016.

Directora de Finanzas
CPA N° 2896



El Machetazo Capital, Inc.

Estado de Situacién Financiera
31 de marzo de 2016

Activos
Activos circulantes
Efectivo (Nota 4)
Efectivo en fideicomiso (Nota 5)
Cuentas por cobrar relacionadas (Nota 6)
Impuestos pagados por anticipado (Nota 9)
Total de activos circulante

Activos no circulantes
Cuenlas por cobrar relacionadas (Neta 6)
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 9)
Total de activos no circulantes

Total de activos

Pasivos y Patrimonio del Accionista
Pasivos circulantes
Bonos por pagar (Neta 7)
Cuentas por pagar proveedores
Impuesto sobre la renta por pagar
Total de pasivos circulantes

Pasivos no circulantes
Bonos por Pagar (Nota 7)
Total de pasivos no circulantes
Total de pasivos
Patrimonio de los Accionistas
Capital social (Nota 1)
Impuesto complementario sobre futuros dividendos
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio del accionista

Total de pasivos y patrimonio del accionista

Marzo 2016 Diciembre 2015
(no auditado) (auditado)

B/. 770 BY. 5,789
1,301,492 1,325,014
5,140,033 5,143,258

2,018 2,018
6,444,313 6,476,079
37,503,513 38,128,549
838 838
37,504,351 38,129,387

B/. 43,948,664

B/. 44,605,466

B 2,538,345

B/. 2,542,131

13,594 3,750

691 L
2,552,630 2,545,881
41,324,287 41,989,911
41,324,287 41,989,911
43,876,917 44,535,792
50,000 50,000
(411) (411)
22,158 20,085
71,747 69,674

B/, 43,948,664

B/. 44,605,466

Las notas en las paginas 6 a la 16 son parte integral de estos estados financieros.
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El Machetazo Capital, Inc.

Estado de Resultados
Por el periodo de tres meses terminado el
31 de marzo de 2016

Ingresos (Nota 6)

Gastos generales y administrativos (Nota &)
Utilidad en operaciones

Gastos de intereses sobre bonos

Intereses transferidos a los {ideicomitentes (Nota 6)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Provision de impuesto sobre la renta  (Nota 9)

Utilidad neta

Las notas en las paginas 6 a la 16 son parte integral de estos estados financieros.

Marzo 2016 Marzo 2015
(no auditado) (no auditado)
B/ 5,032 B/. 3,096

(2,268) (721)

2,764 2,375

654,417 678,632
(654,417) (678,632)

2,764 2,375

(691) (594)

B/ 2,073 B/ 1,781




El Machetazo Capital, Inc.

Estado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas
Por el periodo de tres meses terminado el

31 de marzo de 2016

Saldo al inicio del periodo 2015
Utilidad del periodo

Impuesto Complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Utilidad del periodo

Saldo al 31 de marzo de 2016

Acciones Utilidades no Impuesto

Comunes distribuidas Complementario Total
B/. 50,000 B/. 9,945 B;". (209) B/ 59,736
- 10,140 - 10,140
i - (202) (202)
50,000 20,085 (411) 69,674
- 2,073 - 2,073
B/. 50,000 B/ 22,158 B/. (411) B/. 71,747

Las notas en las paginas 6 a la 16 son parte integral de estos estados financieros.
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El Machetazo Capital, Inc.

Estado de Flujo de Efectivo
Por el periodo de tres meses terminado el
31 de marzo de 2016

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad antes de impuesto sobre la renta
Ajustes para conciliar la utilidad antes de impuesto
sobre la renta con el efectivo neto provisto por las
actividades de operacion:
Gasto de intereses (Nota 6)
Amortizacién de costos financieros
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Cuentas por pagar proveedores
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades de operacion
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Abonos a bonos por pagar
Efectivo en Fideicomiso
Costos financieros pagados en la emisién de bonos

Cuentas con relacionadas

Lfectivo neto utilizado en las actividades de
financiamiento

(Disminucién) aumento neto en el efectivo
Efectivo al inicio del periodo

Efectivo al final del periodo

Marzo 2016
(no auditado)

Marzo 2015
(no auditado)

B/. 2,764 Bl 2,375
654,417 678,632

31,720 25216

9,844 .

(654,417) (678,632)

44328 27,591

(648,400) (473,600)

23,522 (402,945)

(52,731) (33,273)

628,262 879,936

(49,347) (29,882)

(5,019) (2,291)

5,789 7,754

B/ 770 B/. 5463

Las notas en las pdginas 6 a la 16 son parte integral de estos estados financieros



El Machetazo Capital, Inc.

Notas a los Estados Financieros
31 de marzo de 2016

i B Informacién General

i1 Machetazo Capital, Inc. (la “Compaiifa™) fue constituida como una sociedad anénima y domiciliada en
la Republica de Panamaé en septiembre de 2012. La Compaiiia es propiedad 100% de la entidad Vilgoly,
S. A. El domicilio de la Compania es Avenida Perq, Calle 29, Calidonia, Ciudad de Panama.

La actividad principal de la Compafifa es servir como vehiculo con el propésito de emitir bonos de deuda
corporativos en el mercado ptblico de valores. Adicionalmente, podra adelantar negocios propios de una
empresa inversionista, tales como la compra, venta y arrendamiento de bienes inmuebles, entre otros, (al
cual reza en su Pacto Social.

En la Republica de Panama, las operaciones que se desarrollan en el mercado de valores son reguladas y
supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores a través del Decreto Ley No.1 del & de julio
de 1999 y la Ley No.56 de 2012, asi como las Resoluciones y Acuerdos emitidos por esa entidad
reguladora. '

El capital social autorizado, suscrito y pagado de la Compaiiia es de 50,000 representado por 50,000
acciones nominativas con valor de 1 cada una.

Autorizacién de Estados Financieros
Estos estados financieros fueron autorizados para su emisioén por la Administracion de la Compaiiia el 26
de mayo de 2016.

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas

Un resumen de las principales politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los estados
financieros se presenta a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas consistentemente con relacién
al afo anterior al menos que se indique lo contrario.

Base de Preparacion

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) y por el Comité de Interpretaciones de Normas Internacionales de
Informacién Financiera (CINIIF) respeclivas. Estos estados financieros han sido preparados bajo el
criterio de costo histérico.

La preparacién de estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Tinanciera requiere el uso de ciertas estimaciones de contabilidad criticas. Adicionalmente, requiere que
la Administracién evalie el proceso en que la Compaiifa aplica sus politicas de contabilidad. A la fecha,
no existen areas que involucran un alto grado de juicio o complejidad, o areas donde los supuestos y
estimaciones son significativos para los estados financieros. '

Nuevas normas y enmiendas adoptadas por la Compaiiia
No hay normas y enmiendas adoptadas por primera vez para el afio que inicid el 1 de enero de 2016 que
hayan tenido un impacto material en los estados financieros de la Compafiia.




El Machetazo Capital, Inc.

Notas a los Estados Financieros
31 de marzo de 2016

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mis Significativas (continuacion)

Nuevas normas y enmiendas atin no adoptadas por la Compaiiia

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas, pero no son
mandatorias para el periodo terminado el 31 de marzo de 2016, y no han sido adoptadas anticipadamente
por la Compafiia. La evaluacion del impacto de estas nuevas normas se presentan a continuacion:

- NIF 9, “Instrumentos Financieros”. La NIIF 9 se refiere a la clasificacidén, reconocimiento y
medicién y baja de los activos y pasivos financieros e introduce nuevas reglas para la contabilidad
de cobertura. En julio de 2014, el IASB realizé cambios adicionales en las reglas de clasificacion y
mediacion, y también introdujo un nuevo modelo de deterioro. Estas ultimas enmiendas completan
ahora la nueva norma de instrumentos {inancieros. TLa Compafiia estd en proceso de evaluar el
impacto total de la NIIF 9. Esta norma es efectiva para los periodos anuales que inician en o
después del 1 de enero de 2018 y se permite la adopcién anticipada.

- NIFF 15 — Ingresos de Contratos con Clientes. FEl TASB emitidé una nueva norma para el
reconocimiento de ingresos. Esla norma reemplazara la NIC 18, que abarca contratos de bienes y
servicios y la NIC 11 que cubre los contratos de construccién. La nueva norma se basa en el
principio de que los ingresos se reconocen cuando el control del bien o servicio es transferido a un
cliente, por lo que el concepto de control sustituye al concepto actual de los riesgos y beneficios. La
Norma permite un enfoque retrospectivo modificado para la adopcién. Bajo este enfoque las
entidades reconoceran ajustes transitorios en las utilidades retenidas en la fecha de la aplicacién
inicial sin reestructurar el periodo comparativo. Solo se necesitara aplicar las nuevas reglas a los
conftratos que no se han completado en la fecha de la aplicacién inicial. La Administracién esta
evaluando el impacto de esta nueva norma actualmente, y no se puede estimar el impacto de la
adopcion de esta norma en los estados financieros. Esta norma es efectiva para periodos anuales que
comienzan en o después del 1 de enero de 2018 y se permite la adopcion anticipada.

No existen olras normas, enmiendas e interpretaciones emitidas y que aiin no son efectivas que podrian
tener un impacto material en la Compaiiia.

FEfectivo
El efectivo se presenta a su costo en el balance general como activos circulantes. Para propésitos del
estado de flujos de efectivo, el efectivo comprende los depésitos a la visla en bancos. -

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivativos con pagos fijos o determinables que no se
colizan en un mercado activo. Ellas se originan cuando se provee dinero, bienes o servicios directamente
a un deudor sin la intencién de negociar la cuenta por cobrar,

Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y subsecuentemente sujetas a la
provisién por deterioro. Una provisién por deterioro para cuentas por cobrar es establecida cuando existe
evidencia objetiva de que la Compania no serd capaz de cobrar todos los montos vencidos de acuerdo con
los términos originales. Dificultades financieras significativas del deudor, probabilidad de que el deudor
entre en quiebra o reorganizacién [inanciera, y el incumplimiento o morosidad de los pagos son
considerados indicadores de que la cuenta por cobrar estd deleriorada.

Tl monto de la provisidn es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos
futuros estimados de efectivo, descontados a la tasa efectiva de interés original. El valor en libros del
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y Resumen de las Politicas de Contabilidad mds Significativas (continuacidon)

Cuentas por Cobrar (continuacidn)

activo es rebajado a través del uso de una cuenta de provision, y el monto de la pérdida es reconocido en
el estado combinado de resultados. Cuando una cuenta por cobrar es incobrable, es dada de baja contra la
cuenta de provision. Las recuperaciones posteriores de los montos previamente dados de baja son
acreditadas contra el estado combinado de resultados.

Bonos por pagar

Los bonos por pagar reconocidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos incurridos en las
transacciones, posteriormente presentados al costo amortizado; cualquier diferencia entre el producto
(neto de los costos de transaccion) y el valor de redencidn es reconocida en el estado de resultados durante
el periodo de los financiamientos utilizando el método de interés efectivo.

Reconocimiento de Ingresos

El ingreso consiste en el valor razonable de la consideracién recibida o por recibir de la venta de bienes y
servicios en. el curso normal de las actividades de la Compaifiia. El ingreso se presenta neto de
devoluciones y descuentos y después de eliminar las ventas entre la Compaiiia.

La Compaiia reconoce el ingreso cuando el monto del ingreso puede ser medido con conlfiabilidad, es
probable que los beneficios econdmicos futuros fluyan hacia la entidad y los criterios especificos hayan
sido cumplidos, como se describe a continuacion:

Ingresos por Servicios
La Compaiiia ofrece servicios a los [ideicomitentes garantes por la administracion de los bonos. Fl
ingreso es reconocido cuando el servicio es prestado.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta del periodo comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto
diferido. El impuesto sobre la renta es reconocido en los resultados de operaciones del periodo corriente.
El impuesto corriente se refiere al impuesto sobre la renta neta gravable del periodo utilizando la tasa de
impuesto sobre la renta vigente a la fecha del balance general.

Tl impuesto diferido es calculado con base al método de pasivo, considerando las diferencias temporales
entre los valores segun libros de los activos y pasivos informados para propositos financieros y los montos
utilizados para propositos fiscales. El monto de impuesto diferido esta basado en la forma de realizacion
de los activos y pasivos, utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente a la fecha del balance
general.

Capital en Acciones
Fl capital social esta representado por acciones comunes e inconvertibles al portador y se incluyen en el
patrimonio.

Unidad de Presentacién o Moneda Funcional .

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica de Panama,
la cual estd a la par con el dolar (US$), unidad monetaria de los Estados Unidos de América. La
Repiblica de Panama no emite papel moneda propio y, en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos
de América, es utilizado como moneda de curso legal o moneda funcional. '
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Administracion de Riesgos Financieros

En el transcurso normal de sus operaciones, la Compafiia estd expuesta a una variedad de riesgos
financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicacion de politicas y procedimientos de
administracién de riesgo. Estlas politicas cubren entre otros el riesgo de crédito, riesgo de tasa de interés,
el riesgo de liquidez y riesgo de capital.

Riesgo de Mercado

Riesgo de Flujos de Efectivo de Tasa de Interés

Tos ingresos y los flujos de efectivo operativos de la Compatiia son sustancialmente independientes de los
cambios en las tasas de interés, ya que la Compafiia no tiene activos importantes que generen interés
excepto por los excedenles de efectivo.

La Compaiifa no tiene riesgo de tasa de interés de los bonos por pagar, debido a que cualquier variacion
en la tasa de interés es asumida por las Fideicomitentes Garantes (Inversiones Vilma, S. A, y Bienes
Raices Leavier, S. A.)

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo y cuentas por cobrar, el cual consiste en que la contraparte no
tenga la habilidad de hacer frente a la obligacidn contraida, ocasionando pérdidas financieras en la
Compafia. Para minimizar el riesgo de crédito en depdsitos en bancos la Compaifiia solamente realiza
transacciones con entidades del Sistema Bancario Nacional con indicadores de solidez y solvencia
normales o superiores del promedio de mercado. En el caso del riesgo de crédito originado por cuentas
por cobrar, las mismas corresponden a compaiiias relacionadas del Grupo Machetazo, en el cual el riesgo
de crédito es bajo.

Riesgo de Liquidez

La Compafiia requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para ello, cuenta con
suficiente efectivo y lineas de crédito disponibles en instituciones financieras que le permiten hacer frente
a sus obligaciones de corto plazo.

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de la Compafifa por fecha de vencimiento. Dicho
andlisis se muestra seglin la fecha de vencimiento contractual y son flujos de efectivo sin descontar al
valor presente del balance general.

Los saldos con vencimiento de menos de un aflo son iguales a su valor en libros, debido a que el efecto del
descuento no es significativo.

Menos de Del a5 afios Mas de 5
1 afio afios Total

31 de marzo de 2016 (no auditado)

Bonos por pagar . 5,175,057 25,763,436 27,724,341 58,662,834
Proveedores 13,594 - = 13,594
Total pasivos financieros 5,188,651 25,763,436 27,724,341 58,676,428

31 de diciembre de 2015 (auditado)

Bonos por pagar 5,185.473 25,765,900 29,014,278 59,965,651
Proveedores 3,750 - - : 3,750
Tolal pasivos financieros 5,189,223 25,765,900 20,014,278 59,969,401
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3.

Administracion de Instrumentos Financieros (continuacion)

Administraciéon del Riesgo de Capital

Los objetivos de la Compaifiia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de la Compaifiia
para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de capital éptima que reduzca
el costo de capital.

La Compaifiia mantiene una estructura de capital adecuada, ya que la deuda por los bonos es repagada a
través de los flujos de efectivos de las empresas garantes del fideicomiso (Véase Nota 7).

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera especifican una jerarquia del valor razonable que
clasifica en tres niveles, en base a las variables utilizadas en las técnicas de valorizacion para medir el
valor razonable, tal como se indica a continuacion:

e Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos idénticos a la
fecha de medicion.

e  Nivel 2: Variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son observables para el
activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o indirectamente (es decir, derivados de

los precios).

e Nivel 3: Variables para el activo y pasivo que no estan basados en informacién observable del
mercado.

La Compariia no mantiene activos y pasivos en el Balance General medidos a valor razonable.

Para los instrumentos financieros que no estan registrados a su valor razonable en el balance general, su
valor en libros se aproxima a su valor razonable, debido a su naturaleza de corto plazo y bajo riesgo de
créditos (en los casos de activos). Estos instrumentos financieros incluyen: efectivo en banco, cuentas por

cobrar, bonos por pagar porcidn circulante y cuentas por pagar proveedores.

El valor razonable de los bonos por pagar a largo plazo se indica en la Nota 7.

Efectivo

El efectivo en banco se detalla a conlinuacion:

marzo 2016 diciembre 2015
(no auditado) (auditado)
Banco General B/ 770 B/. 5,789
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5.

Efectivo en Fideicomiso

Fl efectivo en fideicomiso se detalla a continuacién:

marzo 2016 diciembre 2015
(no auditado) (auditado)
BG Trust (fondos cuentas fideicomiso) B/. 1,301,492 B/. 1,325,014

El efectivo en fideicomiso corresponde a los depdsitos realizados a la cuenta de concentracion, vy
reserva, ulilizados para el servicio de la deuda (bonos por pagar véase Nota 7); y cuenta de remanentes
para pagar dividendos o inversiones de capital de los fideicomitentes. Tos pagos en estos conceptos son

realizados de forma trimestral.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

La Compafifa considera como parte relacionada a sus accionistas y a las compafifas con las que tienen
accionistas comunes o una administraciéon relacionada. Un resumen de las cuentas por cobrar a partes
relacionadas se presenta a continuacion:

marzo 2016 diciembre 2015
(no auditado) (auditado)
Cuentas por cobrar - relacionadas
Inversiones Vilma, S.A. B/. 32,863,673 B/. 33,461,816
Bienes Raices Leavier, S.A. 9,779,872 9,809,991
42 643,546 43,271,807

Tos saldos corresponden a transacciones para el f{inanciamiento de las operaciones de las empresas
relacionadas. Estos saldos son pagaderos trimestralmente y no devengan intereses.

Un resumen de las principales transacciones con partes relacionadas se presenta a continuacion:

Tos ingresos corresponden a servicios prestados por la administracion de los bonos a los fideicomitentes
garantes (Inversiones Vilma, S. A. y Bienes Raices Leavier, S. A)).

marzo 2016 marzo 2015
(no auditado) (no auditado)
Inversiones Vilma y Bienes Raices Leavier )
Ingresos B/. 5,032 B/. 3,096

En base a los acuerdos entre la Compaiiia y los fideicomitentes, los intereses causados por los bonos son
transferidos y pagados a las entidades Inversiones Vilma, S. A. y Bienes Raices Leavier, S. A, como se
detallan a continuacion:
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6.

7.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas (continuacion)

marzo 2016
(no auditado)

marzo 2015
(no auditado)

Inversiones Vilma, S.A. B/. 535,790 B/. 555,584
Bienes Raices Leavier, S.A. 118,627 123,048
B/. 654,417 B/. 678,632
Bonos por Pagar
Los bonos por pagar se detallan a continuacion:
marzo 2016 diciembre 2015
(no auditado) (auditado)

Bonos — Serie “A” B/. 32,811,600 B/. 33,314,800
Bonos — Serie “B” 11,564,400 11,709,600

44,376,000 45,024,400
Menos: Costos financieros diferidos (513,368) (492,358)

43,862,632 44,532,042
Menos: Porcion circulante 2,538,345 (2,542,131)
Porcidn a largo plazo B/. 41,324,287 B/. 41989911

El movimiento de los costos financieros diferidos se presenta a continuacién:

marzo 2016 diciembre 2015
(no auditado) (auditado)

Saldo al inicio del afio B/ 492,358 B/ 560,662
Aumento de los costos 52,730 49, 874
Amortizacion del periodo (31,720) (118,178)
513,368 492,358

Menos: Porcion Corriente . (106,355) (68,269)
Costos financieros porcién no corriente B/. 407,013 B/. 424,089

La Junta Directiva de la Compafiia mediante Resoluciéon fechada el 18 de octubre de 2012, autorizd la
TEmision Pablica de Bonos Corporativos (en adelante los “Bonos™) de El Machetazo Capital, Inc. en hasta
cuatro (4) Series: Serie “A”, Serie “B”, Serie “C” y Serie “D”. Los Bonos tienen un valor nominal de
hasta US$65,000,000, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América v con denominaciones
multiplos de mil délares (US$1,000), el desglose es el siguiente:

Serie:

Serie “A”

Serie “B”

Serie “C” y “D”

Hasta por US$37,000,000
Hasta por US$12,000,000
Hasta por US$16,000,000
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1. Bon

Los

os por Pagar (Continuacion)

Bonos tienen un vencimiento de diez (10) afios a partir de la fecha de la oferta de la Serie

correspondiente y estdn respaldados por un fideicomiso de garantia y el agente fiduciario es BG Trust,

Inec.

Estos Bonos fueron aprobados por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion

No.SMV-408-12 de 19 de diciembre de 2012,

La Serie “A”, por UUS$37,000,000 fue ofertada en su totalidad el 14 de diciembre de 2012 y el producto

de e

sta venta fue recibido el 10 de enero de 2013. Estos fondos fueron utilizados en su mayoria para

cancelar compromisos de las Fideicomitentes Garantes Inversiones Vilma, S. A. y Bienes Raices Leavier,

S.A.

La Serie “B” por US§12,000,000 fue ofertada en su totalidad el 16 de junio de 2014 a una tasa de 5.75% y
el producto de la venta de los Bonos de la Serie “B” fue recibido el 18 de junio de 2014.

Los
del

Bonos de las 4 Series estan respaldados por el crédito general del Emisor, tienen una tasa de interés
5.75% y garantizados por un Fideicomiso de Garantia con el Fiduciario, el cual contendrd las

siguientes garantias:

Los

Primera hipoteca y anticresis sobre los Bienes Inmuebles, detallados en el prospecto informativo, de
propiedad de Inversiones Vilma, S. A. y Bienes Raices Leavier, S. A., y aquellos que de tiempo en
tiempo se adicionen al Fideicomiso de Garantia, cuyo valor de mercado determinado por un
evaluador independiente aceptable al Agente de Pago, Registro y Transferencia, represente en todo
momento al menos ciento treinta por ciento (130%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos
emitidos y en circulacion.

Cesion irrevocable ¢ incondicional de los céanones de arrendamiento cedidos mediante contrato de
cesion de canones de arrendamiento, provenientes de los Contratos de Arrendamiento celebrados por
los Fideicomitentes Garantes (en calidad de arrendadores) con las empresa relacionadas del Emisor
(en calidad de arrendatarios) sobre los Bienes Inmuebles y Propiedades Estratégicas los cuales se
depositardn en una Cuenta de Concentracion del Fideicomiso.

El efectivo disponible en la Cuenta de Concentracién, la Cuenta de Reserva y la Cuenta de
Remanentes.

El endoso de las pdlizas de seguro sobre las mejoras de bienes inmuebles cedidos al Fideicomiso de
Garantia la cual debera cubrir en todo momento un minimo del 80% del valor de las mejoras de las

propiedades.

Fideicomitentes Garantes y el Emisor podran reemplazar / sustituir las propiedades en garantia.y los

Contratos de Arrendamiento cedidos al Fideicomiso de Garantia sujeto a la aprobacidén del Agente

Tidu
emit

ciario y siempre cuando éste confirme que se mantienen una cobertura de al menos 130% del saldo
ido y en circulacién y la Cobertura de Garantia de Flujos y la Cobertura de Garantia de Flujos

Proyectada sean de al menos 1.30 veces.

T:l vencimiento de los bonos por pagar es el siguiente:
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7.

Bonos por Pagar (Continuacion)

marzo 2016 diciembre 2015

(no auditado) (auditado)
1 afio B/ 2,644,700 B/. 2,542,131
De 1 a5 afios 15,653,400 15,198,395
Maés de 5 afios 26,077,900 26,791,516
B/, 44,376,000 B/, 44,532 042

Para los bonos por pagar, el valor razonable representa los flujos de efectivo futuros descontados usando
las tasas actuales de mercado para bonos con vencimiento remanente similar. Bajo estos crilerios, esla

categoria se presentara dentro del Nivel 2 de la jerarquia de valor razonable, cuyo valor al 31 de marzo de
2016 es de B/.45,106,688 (2015; B/.45,773,769).

Gastos Generales y Administrativos

Los gastos generales y administrativos son los siguientes:

marzo 2016 marzo 2015

(no auditado) (no auditado)
Honorarios Profesionales B/. 1,673 BY/. 263
Gastos Bancarios 39 25
Impuestos varios 556 433
B/. 2,268 B/ 721

Impuesto sobre la Renta

El gasto del impuesto sobre la renta se presenta a continuacion:

marzo 2016 marzo 2015
(no auditado) (no auditado)
Impuesto Corriente - B/. 691 B/. 594

Corriente
El impuesto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segin libros, es conciliado

con la provision de impuesto sobre la renta que muestran los estados financieros al 31 de marzo de 2016,
como sigue:

14 =
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9. TImpuesto sobre la Renta (Continuacion)

marzo 2016 marzo 2015
(no auditado) (no auditado)
Utilidad antes de impuesto B/. 2,764 B/. 2,375
Impuesto sobre la renta correspondiente a la
Utilidad del periodo sobre la tasa de 25% 691 594

De acuerdo con las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de rentas de los Gltimos tres afios,
estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales.

Impuesto Diferido
El impuesto sobre la renta diferido activo, se genera del beneficio de arrastre de pérdida. A continuacién
se presenta el movimiento del aflo:

marzo 2016 marzo 2015
(no auditado) (no auditado)
Impuesto sobre la renta diferido ~ B/ 838 B/ 1,256

La Administracion considera que la Compafiia generara en el futuro ingresos gravables suficientes para
aplicar los beneficios del impuesto sobre la renta diferido activo.

« 15 =



‘ﬁ BGT BG Trust, - :
Inc. .
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

EL MACHETAZO CAPITAL INC.
BONOS CORPORATIVOS HASTA US$65,000,000.00

BG TRUST, INC. en su condicion de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido por EL MACHETAZO
CAPITAL INC., para garantizar la emisién piiblica de bonos corporativos por un valor nominal total de hasta
Sesenta y Cinco Millones de Délares (US$65,000,000.00) emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones,
en cuatro Series, la Serie A por Treinta y Siete Millones de Délares (US$37,000,000.00) y las Series B, C y D
conjuntamente totalizardn la suma de hasta Veintiocho Millones de Délares (US$28,000,000. 00), autorizada
mediante Resolucion SMV No. 408-12 del 10 de diciembre de 2012, por este medio CERTIFICA que al 31 de marzo
de 2016, los bienes y derechos que formaban parte del mencionado Fideicomiso eran los siguientes:

1. Los dineros depositados en las siguientes cuentas fiduciarias, establecidas en Banco General, S.A.:

Tipo de Cuenta Nombre de la Cuenta ~ Salde
Corriente CONCENTRACION $ 500.01
Ahorro RESERVA $ 259.93
Ahorro REMANENTES $ 259.98
DPF RESERVA $ 1.300,471.05
Total $ 1,301,490.97

2. Primera Hipoteca y Anticresis por la suma de hasta US$65,000,000.00 sobre las Fincas que se detallan a
continuacion, constituida a favor del Fiduciario mediante Escritura Piblica No. 25,060 de 14 de diciembre
de 2012 y sus posteriores modificaciones, y cuyo valor ha sido determinado segun Panamericana de
Avaltos, S.A. en las fechas indicadas en el cuadro abajo adjunto;

e : Valor Total de | Fecha de
Propiedad ~ Finca Propietario Mercado (USS) Avaliio

Metromall gg?ég gg Inversiones Vilma, S.A. $ 28,000,000.00 Abr-16
Tocumen y Casa
Goly 201839 Inversiones Vilma, S.A. $ 46,150,000.00| Feb-16
(24 de diciembre)
Santiago 42900 PH Bienes Raices Leavier, S.A. | § 10,530,000.00| Mar-16
Penonomé ]7;421:.’) (:39 95 = Bienes Raices Leavier, SA. | $ 11,245,000.00] Mar-16

Total $ 95,925,000.00

El Prospecto Informativo de la emision establece que el valor de mercado de las Fincas debera cubrir en
todo momento al menos el 130% del saldo emitido y en circulacion de los Bonos, cuyo saldo actual es de
US$44,376,000.00, resultando una cobertura de 216.16%.

3. Cesion irrevocable e incondicional de los canones de arrendamiento provenientes de los Contratos de
Arrendamiento suscritos por Inversiones Vilma, S.A. y Bienes Raices Leavier, S.A. (como arrendadores)
con Compafifa Goly, S.A. (como arrendataria) donde se ubican los almacenes El Machetazo de Metromall,
Tocumen, Santiago, Penonomé, Calidonia y San Miguelito.

4. Endoso de las polizas de seguros sobre las mejoras de los Bienes Inmuebles, el cual debera cubrir en todo
momento un minimo del ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras de los Bienes Inmuebles.

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

40, ()O\A/bua FY

Valerie Voloj
Firma Autorizada

Angela Bscuder
Firma Autorizad

Apartado Poslal 0816-00843 Panama Rep. de Panama « Tel: (507)303-5001 » Fax: (507)265-0227 « www.bgeneral.com




jeul- eoueieg
seuengpid A soiguEeRyy SSUDRIR0

SL™9TZT'ZE

SL”
00"

69°6%¥9°Z

86"
16"
* 6%

S
Lo”
* 0T°

0T €86 “TOE‘T
-90°
-0g"
00"

9y

00"

0T €86 “TOE"T

€T

S0

86°
£€6°
+ T6°

10°

9T0Z/€0/TE
HWAOANT THA VHDHA

SOLS¥D T ¥ L O &

9z SOIYYONYE SOLSYD
00T '2€E OLEANYH O.NOIDVILSININAY
SOATIVALSINIHAY X STTVIANID SOLSYD »

SOLSYD =

SOSHIONI T ¥ L O &

0T (SHININYWIA) ¥SDd
(YAMESHEY) ¥Sod
TIEL Od¥OHY HJ SYINHAD
267 TYC 8 TYENED ODNVE
9P1'Z ¥ S TVJIANID OONVd
gg9’z OLId 0Z¥'1d ¥ SOLISOdEd
SOLISO4Hd SYE0S SOQUNYD SHSHIEINI «
SOSHIADNI =

OINOWIHLVd T ¥ L O &

LLP'6E YAY¥IAWADY d¥aITILin
9T '6L9'T OINOWI¥IYd 1Y SONILHY
00T'S89°T OINCWIN¥IYA TY SHIYOJY
OINOWINLIVd TV SALE0dY =
906 'SZE'T ONY TH0 OIDINI 1Y OdTI¥S

OINOHIALYd +

SOAISYd T ¥ L O 1

SOATIOY T V¥ L O &

Z6% “¥T 5 IVHENED ODNVE
OLI4 OZWId
AVHE0D F0d SASTALINI =

TLY'00E'T YOS MYNENID ODNYE
OrId OZ¥1d ¥ S0LISoddd

652 {SEININYWHEY) VSDE

652 (YAMHSHY) YsSod
61S O¥¥OHY YINHOD

00s (NOIDYEINEDNOD) ¥SDHE

HINIIHI0D VINIOD
SOTYVYONYH SOLISOdAd =
SOATIOV =

(€T-VIID-%800) DNI ‘LSOUL D4

OIFVIONAId THd AWAOIANT



-90°LLY 6T

OUordEd T30 aVAdITILO

SHTEENWNI SENEIE/S SOI¥VOEIOJIH SOHDENHEA

9T0Z/E0/TE
HWHOANT THA WHOHA

(ZT-YILD-7800) "DNI ‘LSONL 99

OTHEVIONAIA THd AWIOANT



