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A. Liquidcz

El Emisor. al I I de diciembre de 2022, tiene activos corrientes por $78.6 millones, los cuales cubren
en 52.5 veces los pasivos corrientes por $1.5 millones. At 3l cle diciembre de 2021, el Emisor
co aba con activos colrientes por $57.3 ftil]oncs, reflejando una razón coffiente de 91.7 veces.

Al 3l dc diciembre de 2022, cl Emisor conraba con un capital de trabajo de $77.1 millones,
comparado con $56.6 millones reportados al 31 de diciembre de 2021.

A¡ 31 de diciemb¡ e de 2022, el saldo en las cuentas de efectivo, equivalentes y dcpósitos a plazo l¡jo
fue de $23.7 millones, compamdo con los $57.3 milloncs reportados al 3l de diciembre de 2021.
Aclicionalmente, al iinal dcl periodo el Emisor mantenia $54.9 millones en inshumentos de renta fija
de alta caiidad y a coÍo plazo (no se manteníaü tlsuumentos de esla naturaleza al 3l de dicismbre
2021). llcvando los activos liquidos de la compañia a $78.6 milloncs. Las principales fuentes de
efeclivo durante el periodo fueron $39.9 milloncs asociados a la venta de la tenencia remanentc del
grupo cn'felecoDlunicaciones Digitales, S.A. (aoterio¡mentc conocido como Cable Onda, S.A.) y los
dividcndos recibidos de nueslra asociada por $35 millones ($26.9 milloncs dumnte cl mismo pedodo
del año anterior). lil principal uso de cfcctivo durantc el periodo fuc el dese¡nbolso de $47.4 millones
para ct pago de dividendos ($27.5 millones durante el mismo periodo dcl año anterior), apofes a
inversiones por $6.2 millones ($13.6 millones durante el mismo pcriodo del año anterior) y la
recompra de acciones por $ 1.7 milloncs ($2.5 millo¡cs druante el mismo periodo del año ante or).

B. llecursos dc Capital

Dl F:nrisor rnanticne cornpromisos de aportar hasta $70 ¡¡illones al capilal dc dos iniciativas
dedicadas al dcsarrollo de actilos inmobiliarios en Estados ljnidos. Al 3 | de diciembre de 2022- el
Enlisor habia aportado $21.7 milloncs a estas invcrsiones, dejando un compromiso de capital
rest.rnte dc §;48.3 milloncs.

C. Resultado de Operaciones

lngresos
Los ingresos del Dmisor du¡ante los doce meses tclminados al 3l de diciemb¡e de 2 022 totalizarcn
$80.7 millones, un aumento de $24.6 milloncs ó 43.8olo sobre los i¡¡g¡.esos registrados por $56.1
millones duantc el mismo periodo del año anterior. El principa.l rubro de los ingresos del Emisor
es la paticipación en las úilidades ds su asociada, Empresa General de lnversiones, S.A. por
$71.8 millones ($54.7 millones durante el mismo periodo del año a¡rterior). El aumento obedece a
mayorcs utilidadcs registradas por la asociada durante el periodo. Adicionalmente, se registró ül
aumento en Otros Ingresos de Inversioncs, terminando el periodo en $8.9 millones ($1.4 millones
duantc el mis:no periodo del año antedor), Dicho aumento se debe principalmentc a Ia
apreciación de valor de irversiones del grupo.

Coslos ! Gqslos
Los gastos del Fi¡isor al 31 de diciembre de 2022 totalizaron $ 1.2 millones, rellejando un aumento
en $71 mil al ¡nonfo de $l.l millones rcgistrado dumnte el mismo periodo del año anterior.

I. ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS



Ll in{reso financiero neto rcpresenti) Lrna utilidad de gl.2 millc¡nes al ll de diciembrc dc 2022.
|cflejamlo Un auntcnto de 71.0r% al monto dc lj67l ¡ri] registrarlo durante el nrismo perioclo clel
año antcrior. I-a rnejora sc ciebe unto al inclenento cn tasas de intcrés cn los mercados dc rcnta
tiia ) rrx)ores magnitudes colocaciones en instrunenlos dc rcnta tjja.

,\dicionalnrcntc, dLrrante cl pciodo eL Enrisor regish.(i inrpucstos pagados por $1.3 millones,
correspoudicntcs al ilrlpuesto dc dilidendo.

Los ¡cLi\'os kfalcs cc aron el periodo cn !i528.2 rnillones, h cual rcprcscnta LLn aumento de 1j1.7
millones <i 0.j9,'o sobrc los !i526..1 milkrnes lcgistrados al j1 de diciembre clc 2021. Los principales
¿lctilos ill I I de diciembrc dc 2022 so11:

a) S.113.8 milloncs cn invcrsió¡ en la asociada Empresa (icncral ds lnlersiones S.,\., un
ar¡r¡cnlo de $97.1.8 mil ó 0.1,1%, con respecto r1 la in\,e¡sii¡n registrada al 31 dc
cliciernble dc 2021 por $.112.9 millones.

b) $78.6 lr. illones cn activos líqLridos. compLreslos por ij2l.7 millones en e1'ectiVo.
ccluiyalenles \ depósilos a plazo l¡io ¡ $5,1.9 millones en otras inversioncs corriL-ntcs.

c) lj15.1 úillones e,1 (llr'as In\elsi(nles. cornpucsto principa|nente por las i¡versiones del
l.irisor crl Panama Powel Holdings, Inc., Frontrangc Propcr§ lrund lll (Offshore), L.P.
\ Frontrange Llorc l\,lultifanil1, liund (Ollshore). L.P.

d) $591 mil en propiedad, planta y equipo, netos de depreciación.

Los p¡si\os consolidados del únisor al l1 tle rliciembre de 2022 totalizaron $1.5 mi11ones. un
alulclto de $371 uril cornpalado con los $62.1 ¡il regish'ados al ll dc dicicotbre de 2021. Ei
altmento obedece c oper'¿lciones dc tcsorcría pendientes por liquidar al ]l dc dicicmbre de 2021.

lll Patlir]rorlio del Emis¡¡r'al ll clc dicicr¡bre de 2022 es cle $i26.7 milloncs. cl cu¡l aumeltó en
$87,+.8miló0.17')';co lralos $525.8 nlilloncs rcgistlirdos al 3 1 de rliciembre de 202 l .

D. Análisis de Perspectivas

Ill Ijri5or col]li11u¡r'¿i ¡poyando cl dcsarrollo de sr¡s l]ctu¡les i¡rlemior]cs cn al sccto¡ llmnciero,
inn¡obiliarir¡ r cncrgótico. acleurús de continLrar 1a bilsclueda de nue\as oportunidadcs dc invcrsión.

Al l1 de diciembrc dc 21.)22 el Emisor rcgistró una uliliclad ncta clc $71).,1 millones. un aulnento de
1i21.7 nrillones (i,12.5% c¡ comp¡raci¿)n a la t¡¡ilid¡d neta por X155.8 millones registrada cn el
mismo pcriodo del año antcrior. La utilid¿td ncta por acción aument(r de $1.6¡l a dicienbre de l02l
¡ 1i-5.20 a dicienrbrc dc 2022.



II. ESTADOSFINANCIEROS

Los cstados financieros del Lmisor pa]a el periodo aplicablc sc cllcuenlran adjuntos a este
(ñ\'.rn'( 'ru l,rlL r'.lc n¡rc:rr.sr'. ld.l rr,i'rr,,.

III. DIVULGACIÓN

Este inlimre de actu¿11ización scrá clivulgaclo a tra!és de la pr'igina de intcrnct de la Bolsa de

Valores de Panarni (\§\'\\'.panabolsa.conl).

La fecha probable cle rlivulgación selti el 24 dc ttbrc«r dc 202i.

DECI,,A.IIACIÓN

ha sido preparaclo con e1 conocir¡icnto dc r¡ue su contenido scrá pueslo aEsLe

dispo cióü deL pilblico irlversionist¡ ) del pÍrblico cn general

Conzálcz-llevilla J



MHC HOLDINGS, LTD.
Y SUBSIDIARIAS

(Panamá, República de Panamá)

Estados F¡nanciéros Consolidados
e lnformac¡ón de Consolidación

31 de diciembre de 2022

(Con el lnforme de Revisión)

"Este documento ha sido preparado con el conocimlento de
que su contenldo será puesto a disposición del público

inversionista y del público en general"
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Virginia E. Apolayo de Wong
coNfADoR púBuco AUToRTzADo N'5986

Panamá, 17 de Febrero de 2023

A LA JUNTA DIRECTIVA
MHC HOLDINGS, LTD,

Los estados financieros consolidados interinos de MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias
(e1 "Crupo") a1 31 de diciembre de 2022, incluyen eI estado consolidado de situación
financiera, el estado consolidado de utilidades i¡tegrale§, el estado consolidado de
cambios en el patrimonio y el estado consolidado de flujos de efectivo por el período
de doce meses terminado en esa fecha, y un resumen de las poliücas coñtables
significativas y otras notas a los estados flnancieros coosolidados.

La administración del Grupo es responsable por la preparación y presentación
razonabLe de cstos estados Iina¡cie¡os interinos consolidados.

En mi ¡evisión, los estados frnancieros interinos consolidados antes mencionados al
3I de diciembre de 2022, fueron prepaJados conforme a la Norma Internacional de
Contabilidad No. 34, lnformación Fina¡ciera lnterina, emiüda por el Consejo de
No¡mas Internacionales de Contabilidad (IASB).

rginia E. Apola de Wong
cPA N" 598



IVIHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panan,á, Repúb ica de Panamá)

Estado Consol¡dado de Situac¡ón Financiera

Al 31 de diciembre de 2022

(Cifras en dó ares de os Estados Unidos de América)

Efectivo y eq!rva entes a] efectivo
DepósLtosapazofijo
lntereses acumulados por cobrar
Total de efect¡vo, equ¡valentes al efect¡vo

y depósitos en bancos

4,5
45
45

16,565 288
7,000 000

93,694

17,858,971
39,070 192

321,509

Activos

lnversrón en asociada

Patr¡mon¡o

Nota 2022 2021

23,658,982 57 ,254,672

413,844.320 412,869,4906

7

7

89,693 875
265,42A

____!9.É.qg?91

Otras lnvers ones
ntereses acumulados por cobrar

Total otras inversiones

Propiedades, mobiliario, equipo y obras de arte, neto
de depreciación acumulada

Otros activos
Total de activos

Pasivos
Otras cuentas por pagar
Div dendos por pagar

Total de pas¡vos

I

55,589 847
0

_____!!.!!9.911

590,519 609.928
121 006 108 035

528,17 4.122 526.427 .972

1 428,41016
T6

11

9

12
12

461 291
29,102

595,218

Acciones comunes sin va or nominal Autorizadas
2¿ 000,000 a.co_e" er cicu acion 15,25',2¿5

\2021 15291,942) acciones alvalor asignado neto
ReseNas er asoc aoa / canb os en va o de r,lvers'oles
utilidades no distribuidas:

Utilidades no distribuidas
Utilidades cápitallzadas en subsidiaria

fotal de uti idades no distr buidas
Totaldel patrimoñio
Total de pas¡vos y patrimonio

112,121 192
(9,346,816)

113,818 470
52,851 056

4 t2,764,321 347,994,402
11 139 124 11 139 724

423 904 045 134 126
526,678,421 525 803,652
528,174 122 526,427 ,972

Las notas de la página 8 a la 33 son pafte integrcl de estos estados fñanc¡eros consol¡dados-

1,495,701 624,320



MHC HOLOINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, República de Panamá)

Estado Consol¡dado de Resultados lntegÉles

Porelaño terminado el31 de diciembre de 2022

(C fras en dólares de los Estados Unidos de Ar¡érica)

Cuarto
Trimestre

12t31t2022

Cuárto
Trimeslre

12131t2021
Acumu ado
12t31t2022

Acumu ado
12t31t2021

lngresos
Part cipación en los resullados nelos de a ¿sociada
Oiros lngresos de lnvers ones
Totalde ingresos

Otros ingresos
Alquileres y otros ingresos
lngresos financreros
Total de otros ¡ngrcsos

Ut¡l¡dad antes dé ¡mpuestos
lr¡puesto pagado
lJtilidad neta

Otros resultados int6grales
Participación en reservas patrimon¡ales de asociada
Cambios eñ valor rázonable de olras ¡nversiones
Otros resultádos lntegrales
Totál de resultados integrales del año

Utlidad ¡eta por acción común - básica

Uti idad inlegra por acción común - básica

46
13

14

15

72,150
673.277

23,171637 14,608,475
1 081,913

71189,283
8 921,556

54 747.931
T 360,869

(299,865)

129,794)
\282 875)

(31,523)
(1,052184)

(24,529)

035,997
31.2A7 62A 15,690,388 80 839 56108,806710

(997,563)
104 35s)

(32e 653) (314,3e8) 11172,713) (1,101.918)
30 477 969 15,375 990 79 s38.126 55.006.889

'18,000

498,561
18,000

192,549
72,OOO

164.9511

516.561 210 549 1,236,951 745,421

31 394,s29
0

15,586,540
0

80,775,077
(1 340,230)

55,752 316
0

79 434 847

6 9,425,759
1.'t89.253

(4,478,708)
0

(35,836,184)
6,261,287

(9,789,436)
0

10,615,012 14,478,708) (25,574,897) (9 789 436)

_1?!!!É1-L 11 107.832 49 859,950 45 962.880

472 $ 3.27 $ 300

§_________2.q6 §_________L9¿ §__________q?q -$_-_______! 64

s__________2f,t

Las natas de la pág¡na 8 a la 33 son parfe ¡nlegral de eslos eslados f/ráncieros conso/idados.

$

5

Ngla

Gastos
Gastos generales y adminrstrativos
Gasto de personal

Total de gastos
Resultados de las actividades de operac¡ón

31394519 15.586.540 55Jsr316
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MHC HOLDINGS, LTD, Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, República de Panamá)

Estado Consol¡dado de Flujos de Efect¡vo

Por elaño terrninado el 31 de diciembre de 2022

(Cif€s en dólares de los Estados Unldos de América)

Flujos de efectivo de las act¡vidades de operación

Pa.t cipac ón en os resultados netos de la asociada
D v dendos rec b dos de nversión en asoclada
Deprec ac ón y amortizac ón

ngresos fnanc¡efos

(71,789,283)
34,978,270

44,789
(1,164,9s1)

1,340,230

154.147 937)
26,940 714

56 503

1673 211)

0

Nq!a- 2022 ?94

55 752,31579,434 847

6

6

8

15

5

1

42,A$ ,901 27 ,328 ,314

999 08

32 074,192

167 723,219)
112,971)

(11820,192)

(6 139 342)
(10189)
(54 923)

Car¡bios en:

Depósitos a plazo fúo

Cl¡entas por cobrary otros activos

Cuentas por pagar, gasios acumulados por pagary otro§ pasivos

Efect¡vo neto generado por las act¡v¡dades de opemción

lnrpuesto págado

Efect¡vo neto provisto por las actividades de operac¡ón

I 177,211

1,127,346

(1 340,230)

9,303 668

570_141

0

9,873,809

Flujos de efect¡vo de las actividades de ¡nversión
Adiciones a propiedades, mobiliario, equipos y obras de arte
Producto de la venta de la nverslón
Efect¡vo neto ut¡lizado en las activ¡dades de invers¡ón

Aumento/(D sm nuc ón) neta en e elecuvo
Efectivo a ¡¡¡c¡o delaño
Efect vo y equ va entes de efect vo 3 fnalde año

(2s,s80)
39,880 478

(37 156)

0

39,855,098 (37,156)

Flujos de efectivo de las act¡vidades de financ¡amiento
Recompra de acclones
Dividendos pagados

Efect¡vo neto utilizado en las activ¡dades de financ¡amiento

(1,697,278)
(47,415,830)

(2 480,934)

127 456,981)
11

10

5

(49113,108) (29,937921)

(T,293 683)
17 858,971
16,565,288

Las natas de la páq¡na 8 a la 33 san pa¡le integralde eslos cs¡a.los flrarcleros corsor¿a./os.

,[

8

(20,101,268)
37,960,239

---1i,85637i



MHC HOLDINGS, LTD, Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, República de Panarná)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

Al 31 de diciembre de 2022

(Cifras en dólares de los Estados Unidos de Amérlca)

(1) Constitución y operac¡ones
MHC Holdings, Ltd. (la Compañ¡a) fue constituida de acuerdo con las leyes de las lslas
Caymán el 22 de abtil de 20A4 y se encuentra registrada en la Superintendencia del
l\¡ercado de Valores de la República de Panamá. La actividad económica principal de la
Compañía consiste en la tenencia de acciones e inversiones en otras compañías. La
oficna de representación de N¡HC Holdings, Ltd. en Panamá está ubicada en
Urbanización Obarrio, Avenida Samuel Lewis, PH Plaza Canaima, Pso 11, Ciudad de
Panamá.

Las subsidiarias 100% poseídas por la Compañía están constituidas y operan bajo las
leyes de la República de Panamá, las subsidiarias se dedican a las siguientes actividades:

lnversionista Los Ancares, S. A.
lnvers onista en b enes raíces

Adm¡n¡stradora Sertel, S. A.
- Serviciosadmin¡slralivos

Tenedora Activa S. A. y su subsidiarla lnversiones TA, S. A
- lnvercionistas

Los estados f nancieros consolidados al 31 de diciembre de 2022, incluyen a la Compañia
y a sus subsldiarias (en conjunto denominadas, el Grupo)

(2) Bases de preparación
(a) Bases de contab¡|¡zac¡ón

Los estados financieros consolidados han sido preparados en concordancia con las
Normas lnternaciona es de lniormaclón Financiera (NllF)

Los estados financieros consolidados fueron autorizados para su emislón por la
Administración del Grupo el 17 de febrero de 2023

(b) Bases de med¡c¡ón
Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo
histórico o costo amortizado, exceptuando inversiones específicas, las cuales se
miden a su valor razonable y mediante técnicas internas regulares sobre el valor de
las inversiones y otras inversiones a valor razonable con cambios en otros
resultados integrales, al igual que las inversiones en asociadas que se presentan
bajo el método de participación patrimonial.



MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, República de Panarná)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

Al 31 de diciembre de 2022

(Cifras en dólares de los Estados LJnidos de América)

Moneda func¡onal y de presentación
Los estados tinancieros consol¡dados están presentados en dólares de los Estados
Un¡dos de América (US$), moneda func¡onal del Grupo. El balboa es la unidad
monetaria de la República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con
el dólar (US$) de los Estados Unidos de América. La República de Panamá no
emite papel moneda propio y, en Bu lugar, el dólar de los Estados Unidos de América
se utiliza como moneda de curso legal.

(c) Uso de est¡mac¡ones y ju¡c¡os
La preparac¡ón de los estados financieros consol¡dados en conformidad con las
Normas NllF requiere que la adm¡nistración realice ju¡cios, estimac¡ones y supuestos
que afectan la aplicación de las políticas contables y los montos de activos pasivos,
ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden difer¡r de estas
estrmaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las revis¡ones
de las estimaciones contables son reconoc¡das prospectivamente.

La información sobre juicros realizados en la aplicación de políticas contables que
tienen los efectos más importantes sobre los montos reconocidos en los estados
financieros consolidados se relaciona con la determinación de que el Grupo tiene
lnfluencia significativa sobre la pafticipada (nota 6). Las presunciones y estimaciones
de incertidumbre que Uenen un riesgo significativo están relacionadas con la
medrción de los valores razonables para ciertas inversiones mediante métodos
generaimente utilizados para sLr valuación (nota 7)

(3) Resumen de polit¡cas de contab¡lidad más ¡mportantes
El Grupo ha aplicado consistenternente las siguientes políticas contables a todos los
períodos presentados en estos estados flnancieros consolidados:

(a) Bases de consol¡dac¡ón
(i) Subsidiar as

Las subs¡d¡arias son entidades controladas por el Grupo. E¡ Grupo controla una
entidad cuando está expuesto, o tiene derecho, a rendimientos var¡ables
procedentes de su implicación en la participada y tiene la capacidad de influir en
esos rendimientos a través de su poder sobre ésta. Los estados financieros de
las subsidiarias, descritas en la Nota 1, son incluidos en los estados financieros
consolidados desde la fecha en que comienza el control hasta la fecha en que
este cesa.

I

(



(ii) Pérdida de control
Cuando el Grupo pierde control sobre una subsid¡aria, da de baja en cuentas los
activos y pasivos de la subs¡diar¡a y otros componentes de patrimonio. Cualqu¡er
ganancia o pérdida resultante se reconoce en resultados. Si el Grupo retiene
alguna participación en la antigua subsidiaria, ésta es medida a su valor
razonable a la fecha en la que se pierde el control.

(iii) Participación en inversión contabilizada bajo el método de la partic¡pación
La participac¡ón del Grupo en ¡as ¡nversiones contabil¡zadas bajo el método de la
partic¡pac¡ón incluye la participac¡ón en asoc¡ada.

Una asociada es una entidad sobre la que el Grupo tiene una influencia
significativa de intervenir en las decisiones, de sus políticas financieras y de
operación, sin llegar a tener COntrol.

La participación en asociada se contabiliza usando el método de la participación.
¡ñ¡cialmente éstas se reconocen a¡ costo, que ¡ncluye ¡os costos de transacc¡ón.
Después del reconocimiento inic¡al. los estados f¡nancieros consolidados incluyen
la participación del Grupo en los resultados y sus otros resultados integrales de
las inversiones contabilizadas bajo el método de la participación, hasta la fecha
en que la influencia significativa cese.

(iv) Transacciones eliminadas en la consolidación
Los saldos y transacciones entre las compañías y cualquier ingreso o gasto no
realizado que surja de transacc¡ones entre las compañías del Grupo, son
eiiminados durante la preparac¡ón de los estados financ¡eros consol¡dados.

(b) ¡,4ed¡c¡ón del Valot Razonable
El valor razonable es el precio que seria reclbido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transacción ordenada entre participantes del mercado en
la fecha de medición, o en su ausencia, en el mercado más ventajoso al cual la
Compañía tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el
efecto det riesgo de incumplimiento.

Cuando se determina aplicable, la Compañía mide el valor razonable de un
instrumento utilizando un precio cotizado en un mercado actívo para tal instrumento.
Un mercado es considerado como activo, si las transacciones de estos activos o
paslvos tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para proporcronar
información para fijar precios sobre una base continua. Cuando no existe o no se
emplea un prec¡o cotizado en un mercado activo, la Compañ¡a util¡za técnicas de
valoración que maximizan el uso de datos de entradas observables relevantes y

N,
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min¡mizan el uso de datos de entradas no observables. La técnica de valoración
escogida incorpora todos los factores que los participantes del mercado tendrían en
cuenta al fijar el precio de una transacción.

La mejor ev¡dencia de valor razonable es un precio de mercado cotizado en un
mercado activo. En el caso de que el mercado de un instrumento financiero no se
considere activo, se usa una técnica de valuación. La decisión de s¡ un mercado
está activo puede incluir, pero no se limita a, la consideración de factores tales como
la magnitud y frecuencia de la act¡vidad comercial, la disponibilidad de los precios y
la magnitud de las ofertas y ventas. En los mercados que no sean activos, la
garantía de obtener que el precio de la transacción proporcione ev¡dencia del valor
razonable o de determinar los ajustes a los precios de transacción que son
necesarios para medir el valor razonable del instrumento, requiere un trabajo
adicional durante el proceso de valuación.

(c) Efect¡vo y equ¡valentes de efectivo
El efectivo comprende los saldos en caja, las cuentas corrientes y de ahorros en
bancos y equivalentes de efect¡vo, entre los cuales se incluyen fondos de liquidez.

(d) Depósitos a plazo f¡jo
Los depósitos a plazo fijo comprenden depósitos con vencim¡entos fÜos originales
mayores a tre§ meses.

(e) Cuentas por cobrar y cuentas por pagar
Las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar están pre§entadas al costo
amortizado.

(D lnvers¡ones (excluyendo lnvers¡ón en Asoc¡ada)
Las invers¡ones del Grupo, excluyendo la inversión en asociada, están compuestas
por (i) valores de renta fija y (ii) valores de patrimonio y (iii) fondos de inversión que

no se cotizan en un mercado activo, por lo que las mismas se miden al valor
razonable, mediante técnicas internas regulares sobre el valor de las inversiones, o
costo amortizado.

(g) Otros
Otros instrumentos financieros no derivados son medidos al costo amortizado,
menos cualqurer pérdida por deteíoro.

(h) lngresos
O Particlpaclón en resultados de asociada
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En el estado consolidado de resultados integrales se incluye la porc¡ón de la
participación propietaria del Grupo en los resultados integrales de la compañía
participada.

(ii) lngreso por distribuc¡ones/d¡videndos
Los ingresos por dividendos de las otras invers¡ones son reconocidos en el
estado consolidado de resultados en la fecha en que se establece el derecho del
Grupo a recibir pagos.

(¡) Ingresos de alqu¡ler
El ingreso de alquiler derivado de los contratos de arrendamiento operat¡vo, se
reconoce en el estado consolidado de resultados integrales sobre la base de línea
recta en eltérmino del arendam¡ento.

A) hgr$os f¡nanc¡eros
Los ingresos financieros comprenden los ingresos en los fondos invertidos y son
reconocidos en los resultados. Los ingresos por intereses son reconocidos en
resultados en la medida que se acumulan, usando el método de interés efectivo.

La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los flujos futuros
de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del
instrumento financiero con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero. El

cálculo inc,uye las comisiones pagadas o recibidas entre las partes, los costos de
transacción y cualquier prima o descuento.

(k) lmpuesto sobre la renta
El gasto de impuesto sobre la renta está compuesto por el impuesto corriente y el
impuesto de ganancia de capital.

El impuesto sobre la renta corriente es la estimación del impuesto por pagar sobre la
renta neta gravable del año, utilizando las tasas de impuestos vigentes a la fecha de
reporte y cualquier otro ajuste sobre el impuesto por pagar con respecto a años
anteriores.

El impuesto de las ganancias de capital se causa cuando se dan venta de
inversiones en la CompañÍa o en alguna de sus subsidiarias.

No se han identificado activos y pasivos que generen ;mpuestos difer¡dos.

(l) Determ¡nac¡ón y presentación de segmentos de operac¡ón
EI G¡upo ha determinado que existe sólo un segmento principal definido como
inversiones, cuyas operaciones representan sustancialmente la actividad delGrupo y
de esta forma es presentado a la Junta Directiva.

11
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(m) Prop¡edad, mob¡l¡ar¡o, equ¡po y obras de a¡1e
(i) Reconocimiento y med¡ción
Las partidas de propiedad, mobiliario, equipo y obras de arte se miden al costo,
menos la depreciación y pérdidas por deterioro acumuladas, de existir alguna.

Los costos incluyen gastos directamente atribuibles a la adquisición del activo. El

costo de Ios activos o mejoras construidas inc¡uyen los costos de los materiales,
mano de obra directa y cualquier otro costo directamente atribuible a llevar el
activo a la condición de disponibilidad para su uso.

- Propiedad horizontal
- Equipo rodante
- Mobil¡ario y equipo
- ft¡ejoras

40 años
5 años

3 - 10 años
10 - 40 años

Los métodos de depreciación y amortización, las vidas útiles y valores residuales
son revisados a la fecha de reporte.

(n) lnstrumentos f¡nanc¡eros
(i) Reconocimiento y medición inicial

Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se
reconocen cuando estos se originan. Todos los otros activo§ y pasivos
financieros se reconocen inicialmente cuando el Grupo se hace parte de las
disposic¡ones contractuales del instrumento.

il
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(ii) Erogaciones subsecuentes
Las erogaciones subsecuentes se capitalizan solamente cuando aumentan los
beneficios económicos futuros de la partida de propiedad, mobiliario, equipo y
obras de arte. Los demás gastos se reconocen en el estado consol¡dado de
resultados tan pronto se incurren.

(iii) Depreciación y amortización
La depreciación y amortización son cargadas en los resultados utilizando el
método de línea recta, con base en la vida útil estimada de los activos
respectivos. Los terrenos y las obras de arte no se deprecian.

La vida útil estimada de los activos para el período corriente y el comparativo es
como sigue:

Años
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Un act¡vo f¡nanc¡ero (a menos que sea un deudor comercial sin un componente
de financiación significativo) o pasivo financiero se mide inicialmente al valor
razonable más, en el caso de una palida no med¡da al valor razonable con
cambios en resultados (VRCR), los costos de transacción directamente
atribuibles a su adquisición o emisión. Una cuenta por cobrar sin un componente
de financiación significativo se mide inicialmente a au valor razonable.

(ii) Clas¡f¡cación y med¡c¡ón poster¡or
En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido al
costo amort¡zado. Un activo financ¡ero se mide al costo amortizado si cumple con
las dos condiciones siguientes y no está designado como en VRCR:

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

las condiciones contractuales del activo financ¡ero dan lugar, en fechas
especiflcadas, a ,lujos de efectivo que son únicamente pagos del
principale íntereses sobre el importe del principal pendiente.

Estos activos se miden posteriormente al costo amortizado usando el método de
lnterés efectivo.

Una inversión en deuda deberá medirse al valor razonable con cambios en otro
resultado ¡ntegral si se cumplen las dos condiciones s¡guientes y no está medido
a valor razonable con cambios en resultados:

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

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

En el reconocimiento inicial de una inversión de patrimonio que no es mantenida
para negociación, el Grupo puede tealizat una elección irrevocable de presentar
los cambios posteriores en e valor razonable en otro resultado integral. Esta
elección se hace individualmente para cada inversión.

Todos los act¡vos f¡nancieros no clasificados como med¡dos al costo amort¡zado

14
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o al valor razonable con cambios en otro resultado integral como se describe
anteriorrnente, son medidos alvalor razonable con cambios en resultado§.

Evaluac¡ón del modelo de negocio
El Grupo realizó una evaluación del objetivo del modelo de negocio en el cual se
mantiene los instrumentos financieros a nive! de portafolio para reflejar, de la

mejor manera, la forma en que se gestiona el negocio y en que se proporciona la

información a la gerencia. La información que fue considerada incluyó:
. La descripción del portafolio y las políticas y objetivos de la gerencia en

cuanto a la administración de cada uno de ellos. Estas incluyen la
estrategia de la gerencia relacionada con la gestión de los flujos de caja,
calendarios de pago y rendimientos asociados a las operaciones y salidas
de efectivo esperadas;

Como se evalúan e informa al respecto al personal clave de la gerencia del

Grupo sobre el rendimiento de la cartera;

Los riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio (y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y la forma en que se
administran d¡chos riesgos;

Como se retribuye a los gestores del negocio (por ejemplo, si la
compensación se basa en el valor razonable de los activos gestionados o

sobre los flujos de caja contractuales obtenidos); y

La frecuencia, el valor y el calendario de las ventas en períodos anteriores,
las razones de esas ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas
luturas.

Evaluac¡ón si ¡os flujos de caja contractuales son solamente pagos de
prinGipale ¡ntereses
Para el propósito de esta evaluación, "principal" es definido como el valor
razonable del activo financiero al momento de reconocimiento inicial. "lnterés" es
definido como la consideración del valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de
crédito asociado al monto dei principal vigente a un período de tiempo particular
y por otros riesgos básicos de instrumentos de deuda y otro§ costos asociados,
al igualque el margen de rentabilidad.

Al evaluar si los flu.jos de caja contractuales son solamente pagos de principal e
intereses, el Grupo se enfocó en los térrninos contractuales del instrumento.

'15



Esta evaluación consideró, entre otros

. Eventos contingentes que podrían cambiar el monto y/o periodicidad de los
flujos de caja;

. Condic¡ones de apalancamiento;

. Términos de pago anticipado y extensión;

. Términos que limitan al Grupo para obtener flujos de caja de activos
específicos,

. Caracteristicas que modifican las cons¡derac¡ones para el valor del dinero
en el tiempo.

(iii) Bajas en cuentas
El Grupo da de baja en cuentas un act¡vo financiero cuando exp¡ran los derechos
contractuales sobre los flujos de efect¡vo del activo Iinanc¡ero, o cuando
transfiere los derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una
transacción en la que se transfieren sustancialmente todos los riesgos y
benefic¡os de la prop¡edad de¡ activo financiero, o no transfere n¡ retiene
sustancialmente todos los riesgos y ventajas relac¡onados con la propiedad y no
ret¡ene control sobre los activos transferidos.

El Grupo da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones
contractuales son pagadas o canceladas, o b¡en hayan exp¡rado-

(a) Cap¡tal en acc¡ones
(i) Acciones comunes

El capital en acc¡ones está compuesto por acciones comunes s¡n valor nominal
con derecho a voto.

(ii) Recompra de acciones
Cuando el cap¡tal en acc¡ones reconoc¡do como patr¡mon¡o es readquir¡do, el
valor pagado se reconoce como una deducc¡ón del patrimon¡o.

(iii) Utllidad por acción
La ut¡l¡dad por acción común se ca¡cula d¡vidiendo el resultado del período
atribuible a los tenedores de acciones de patrimon¡o del Grupo entre el promedio
ponderado de las acciones comunes en circulación durante el año.

(p) Deterioro
r. Activos financieros no derivados

Un activo financiero, incluyendo la participación en la inversión en asociada
contabillzada bajo el rnétodo de la participación, se evalúa a cada fecha de
reporte para determinar si existe cualqu¡er ev¡dencia objet¡va de que está

MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, República de Panamá)
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deteriorado. Un activo financiero se considera deteriorado si existe evidencla
objetiva que indica que uno o más eventos han tenido un efecto negativo en los
flujos de efectivo estimados futuros del activo - específicamente para los
instrumentos de renta fija se utiliza el método de pérdidas crediticias esperadas
(PCE) y para los instrumentos de patrimonio los mismos son probados en cuanto
a deterioro sobre una base individual, comparando el valor recuperable de la

inversión contra su importe en libros.

El Grupo reconoce deterioro del valor para pérdidas crediticias esperadas (PCE)
por:

- los activos financieros medidos al costo amortizado; y

las inveEiones de deuda med¡das al valor razonable con camb¡os en otro
resultado integral.

El Grupo mide el deterioro de valor por un importe igual a las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del activo, excepto por lo s¡guiente, que se

mide al importe de las pérd¡das crediticias esperadas de doce meses:

instrumentos de deuda que se deterrnina que tienen un riesgo crediticio bajo
a la fecha de presentación, y

otros instrumentos de deuda y saldos bancarios para los que el riesgo
crediticio (es decir, el riesgo de que ocurra incumplimiento durante la vida
esperada del instrumento financiero) no ha aumentado significativamente
desde el reconocimiento inicial.

El Grupo considera que un instrumento de deuda tiene un riesgo crediticio bajo
cuando su calificación de riesgo crediticio es equivalente a la deflnición
globalmente entendida de "grado de inversión" por parte de las agencias
calificadoras Standard & Poors, I'¡oody's o Fitch.

Las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida son las pérdidas

crediticias que resultan de todos Ios posibles §ucesos de incumplimiento durante
la vida esperada de un Instrumento financiero.

Las pérdidas crediticias esperadas de doce meses son Ia parte de las pérdidas

crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo que proceden de

sucesos de incumplimiento sobre un instrumento financiero que ocurran dentro
de los 12 meses después de la fecha de presentación (o un período inferior si el

17
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instrumento tiene una vida de menos de doce meses)

El período máximo considerado al estimar las pérdidas crediticias esperadas es
el periodo contractual máximo durante el que el Grupo está expuesto al riesgo de
crédito.

Med¡c¡ón de las pétd¡das credít¡c¡as esperadas
Las pérdidas crediticias esperadas son el promedio ponderado por probab¡lidad
de las pérdidas crediticias. Las pérdidas crediticias se miden como el valor
presente de las insuficiencias de efectivo (es decir, la diferencia entre el flujo de
efectivo adeudado a la entidad de acuerdo con el contrato y los flujos de efectivo
que el Grupo espera recibir).

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

En cada fecha de presentación, el Grupo evalúa s¡ los activos financieros
registrados al costo amortizado tienen deterioro cred¡ticio. Un activo f¡nanciero
tiene deterioro crediticio cuando han ocuddo uno o más sucesos que tienen un
impacto peúudicial sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo
financiero.

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

dificultades financieras signif¡cativas del emisor o del prestatario;

la desaparición de un mercado activo para el activo financiero en cuest¡ón,
debido a dificultades financieras;

- lncumplimiento de contrato, tal como un evento de falta de pago o mora.

El Grupo no considera que los nuevos requisitos de medic¡ón de deterioro de
activos financieros con un modelo de "pérdida esperada" (ECL) resultan en un
impacto significativo en su contabilidad, ya que el Grupo mantiene instrumentos
financieros de corto plazo y de alta calidad crediticia.

Una pérdida por deterioro es reversada si dicha reversión puede ser relacionada
objetivamente con un evento ocurÍdo con posterioridad a que se reconoc¡era la
pérdida por deterioro. Para los activos financieros medidos al costo amortizado,
la reversión es reconocida en ios resultados.

/

18



Activos no financieros
El valor según libros de los activos no flnancieros del Grupo, se revisa a cada
fecha de reporte para determinar si existe indicación de que está deteriorado. Si
tal indicación existe, entonces se estima su valor recuperable. La plusvalía se
prueba anualmente en cuanto a su deterioro. Una pérdida por deterioro es
reconocida si el valor según libros del activo o la unidad generadora de efectivo
excede su valor recuperable. Una pérdida por deterioro relacionada a la plusvalía

no es revelsada.

El valor recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor
entre su valor de uso y su valor razonable, menos los costos para vender. Al
evaluar el valor en uso, los flujos estimados de efectivo futuros son descontados
a su valor presente utilizando tasas de descuento antes de impuestos que

reflejan la evaluación corriente del mercado del valor del dinero en eltiempo y e!

riesgo específico para el activo o la unidad generadora de efectivo.

Para los otros activos, una pérdida por deterioro se revierte solo mientras el

importe en libros del activo no exceda al importe en libros que podría haberse
obtenido, neto de amortización o depreciación, si no se hubiese reconocido una
pérdida por deterioro del valor para dicho activo.

(q) Nuevas Normas Internac¡onales de tnformac¡ón F¡nanc¡era (NllF) e lnterpretac¡ones
no Adoptadas
Una serie de nuevas normas son aplicables a los período§ anuales que comienzan

después del 1 de enero de 2O2O y su apl¡cación anticipada está permitida; s¡n

embargo, las siguientes normas nuevas o sus modificaciones no han sido apl¡cadas
anticipadamente por el Grupo en la preparación de estos estados financieros
consolidados.

No se espera que las siguientes enmiendas a las NllF tengan un impacto
significativo en el estado financiero del Grupo:

fvleioras v Enmiendas

Aplicac¡ón obligatoria
para períodos an'rales
inic¡ados a partirllqll

Referenc¡a al marco conceplua (Enmlendas a a N lF 3)

Propedad. pla¡la y equ¡por Produclos obtenidosanles de uso previsto
(Enmlendas a la NIC 16)

Reveiacones de po itcas coniables (Enmiendas a la NIC 1)

Defin ción de esl nrados contables (Ennr e¡das a la NIC 8)

1 .le ercta de 2022

I de enero de 2023

1 de €nero de 2023

1 de enero de 2022
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El Grupo se encuentra evaluando el impacto de estas enmiendas para los estados
financieros consol¡dados del año 2022.

U) ReclasÍrc¿ción de Es¿ados F/r¿rcleros
E.' el 2021 el grupo ha modificado la clasificación de partidas en el Estado
Consolidado de Resultados lntegrales. La naturaleza de la reclasificación obedece a
la agrupación de los ingresos pot Ut¡l¡dad en Venta de lnverc¡anes, D¡v¡dendos y
D¡str¡buc¡ones Recó/dos y Camb¡a en Valor de lnvers¡ones bajo el concepto de
Otros lngresos de lnversiones (los impoñes asociados se detallan en la nota 13 de
los estados financieros) lgualrnente se ha reclasificado los ingresos por A/gulleres y
O¿ros /rg¡esos al rubro de Otros lngresos. La reclasificación tiene como objetivo
reflelar dentro del rubro de ingresos los réditos asociados a las principales
inverciones del grupo Estos cambios en la presentación no tuvieron ningún impacto
en los resultados de operaciones, utilidad neta o cualquier métrica de rendimiento.

(4) Transacciones con partes relac¡onadas

31t12t2022 31t12t2021

Efectivo

Depósitos a plazo fijo

lntereses por cobrar

Alquileres ganados

lntereses ganados

Gastos generales y administrativos - serv. de admin

2.321213 ____1.320-W1

19.070 1922.000.000

45.884 177 606

72.000

409389

350.900

------J2-090

44810A

350,900

El Grupo mantiene saldos con partes relacionadas de efectivo en cuentas de ahono,
cuentas corrientes y depósitos a plazo los cuales generan ¡ntereses.

Los alquileres ganados coresponden al alquiler de espacio de of¡cinas. Los gastos por
servicios de administración están relacionados con la administración de inversiones del
Grupo.
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(5) Efectivo y equ¡valentes de efect¡vo y depósitos a plazo füo

31t12t2022

Total de depósitos a costo amortizado

16,565,288

7,000,000

93,694

7.093.694

El Grupo mantiene colocaciones en bancos calificados con grado de inversión

(6) lnversión en asoc¡ada

Part¡c¡pac¡ón

31 t',t 2 12022 31 I I 2t 2021 31t12t2022

Efectivo en caja
Cuentas corrientes y "overnight"
Cuenta de ahorros y equivalentes al efectivo
Tota. de efectivo y equivarentes al efectivo

Depósitos a plazo fijo con vencimiento original
mayor a tres meses
lntereses acumulados por cobrar

Part¡c¡pac¡ón en:
Utilidad de operaciones
Otro resultado integral
Dividendos recibidos
camb¡o en participación

durante el año

200
382,508

'16,'182,580

17.41,o/o 17.410/0 413,844,320 412,869,490

71,789,283
(35,836,184)
(34 .97 A.27 0\

39,070,'192

321 509

54,747,937
(9,789,436)
(26.940 .710],

974-830 $p!f31

La información financiera de la inversión en la asociada al 100o/o, inc¡uyendo la participación no
controladora, se presenta a continuación:

Empresa General de
lnversiones, S. A.

31t'.t2t2021

200
2,895,7 45

14.963.026
17.858.971

39,391.701

31t't2t2021
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Activos
Pasivos

Patrimonio de Ios accionistas de la Compañia
ControLadora

P¿rt crpac ón 1o controlaoo'a en suosioia.i¿
Total de patrimon¡o

lngresos

Util¡dad nela atr¡bu¡ble a:
Accionistas de la Compañia controladora
o¿rticipación no corrroladora en sJbsrd'arias
L,tilidad néte

Otros ¡ngresos (gastos) ¡ntegrales, neto
Total de resultados integrales

Resultados inteqrales atr¡bu¡bles a:
Accionistas de la Corrpañía controladora
Parl cipacioñ no corlroladora en sJbsid ¿rias
Ut¡lidad ¡ntegral

979,241,779 913,192,198

412,306,472 314,888,955
218,83 3.162 167,060.986

Elz?-!@ps¿
§,q41*9.9É67

$,44,@425A
15-E3g-05_1 .578

2 342,A90,226
1.228.434.464
3^530t25,-090

2,31 1,835,091
1.278.537.591
3-59032-682

631.139.634

(341.116.977\

481.94L941

o0.224.243\
QA4§22,A ) 39r-72r-658

258,603,101
118 557

_391-72r-658

La inversión en Empresa Generalde lnversiones. S. A., aun cuando no representa el 20yo
o más de las acciones comunes en circulación con derecho a voto de esa entidad, se lleva
de acuerdo con el método de la participación en el patrimonio debido a que se considera
que se tiene influencia significativa al tener representación en su Junta Directiva.

(7) Otras ¡nvers¡oneg
Las inve.siones están compuestas por (i) instrumentos de renta fija y (ii) acciones de
capatal no cotizada en un mercado acl¡vo y para las cuales no ha sido pos¡ble determinar
un valor razonable conf¡able mediante técn¡cas de valuación, por lo tanto, estas
inversiones están presentadas al valor razonable o coslo de adquisición. El Grupo
periódicamente reconocerá ajustes futuros al registro contable de dichas inversiones para
reconocer cambios en el valor razonable de las mismas

lnvcrsiones no corf¡énfes
Estos instrumentos de patrimon¡o representan ¡nvers¡ones que e¡ Grupo tiene la ¡ntenc¡ón
de mantener en el largo plazo con propós¡tos estratégicos. Según lo perm¡t¡do por la

22

31t12t2022 31t't2t2021

206,578,566
77.444.A91

_284-@2.857
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Norma NllF 9, el Grupo ha designado estas inversiones como medidas al valor razonable
con cambios en otro resultado integral a la fecha de aplicac¡ón inicial.

Durante el periodo, el grupo enajenó su participación en Telecomunicaciones Digitales,
S.A. (antes Cable Onda, S.A.). La transacción se efectuó a un valor de $42,001,556 y los
réditos netos al grupo representaron $39,880,478, Iuego de las retenciones por
$2,121,079 en concepto de impuesto de ganancia de capital e impuesto de timbre. La
inversión mantenía un valor razonable en libros de $34,808,444 a la fecha de enalenactón
(cifra que incluía una ganancia no realizada por $28,413,484 sobre el costo original de Ia
inversión), por lo cual se registró una ganancia neta de $5,072,033. Esta transacción se
registró en Resultados lntegrales y, luego de su finalización, las ganancias histódcas
acumuladas obtenidas de esta inversión ($33,485,518) se reclasificaron de la Reserva
para Camb¡os en elValor Razonable de Otras lnversjones a las Utilidades No Distribuidas.

31 1',t21202'l
lnstrumentos de patrimonio - a VRCORI

- Telecomunicaciones Digitales S.A. (antes
Cable Onda S.A. - CO)

- Panama Power Holdings, lnc.
Subtotal de instrumentos de patrimonio - a VRCORI

0
5 626 o82
5 626

34,808,444

4,436,829
oB2 39 245

Fondos de inversión privada - a VRCR
-Frontrange Property Fund lll (Offshore)
-Frontrange Core l\¡ultifamily Fund (Offshore)

Subtotal de fondos de inversión privada - a VRCR
Total inversiones no corrientes
lnversiones corrientes
lnstrumentos de renta fija - a CA
lntereses acumulados por cobrar
Total de inversiones a costo amortizado

29 434 607 16,344,574
35,060,089 i5é89,847

8,499,419
20,935,188

54,633,'t86
265.420

Total otras lnversiones a9§59295 55 589.847

El Grupo mantiene el compromiso de aportar hasta US$'10 millones de capital, más su
cuota parte de gastos, al fondo de inversión Frontrange Property Fund lll (Offshore). Los
aportes de capital a dicha inversión iniciaron en el año 2019. Adicionalmente, el Grupo
mantiene el compromiso de apodar hasta US$60 millones de capital, más su cuota parte
de gastos, al fondo de inversión Frontrange Core Multifamily Fund (Offshore). Los aportes
de capital a dicha inversión iniciaron en el año 2021.

A

23

lnvers¡ones coff¡entes
Las inversiones corrientes están compuestas por instrumentos de renta fia.

31t12t2022

0
0
0

5,604,849
10.739.725

54.898.606
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El movimiento de las inversiones en instrumentos de patrimonio es els¡guiente

31t12t2022

Saldo inicial 39,245,273
Venta de Telecomunicaciones Digitales S.A. (antes Cable

Onda S.A. - CO) - VRCORI (34,80e,444)
Cambio de valuación en invers¡ón de Panamá Power

1,189,253
Saldo final 5.626.082 3S2A52Ji

31t,12t2021

39,245,273

0

0

(8) Propiedades, mob¡liar¡o, equ¡pos y obras de arte
Propiedad Equ¡po Mobil¡ario
hor¡zontal rodante v equipo

Costo

Saldo al 1 de enero de 2022

Sa do a 1 de enero de 2021
Ad c ones
Saldo al 31 de d c embre de 2021

780,000
0

643,682
37.156

680.838

2,159 431
37.156

780 000

780,000

0

142 447
s

142 401

142,447

0

199,704

0
199.704

3S3,638
0

393.638

199,704
0

199,704

Obras
de arte

Ad c ones
Sa do al 31 de diciembre de 2022 780.000 142.407

Deprec¡ación acumulada

25.380
746 218

0
393.638

Me

680,838 393,638

393.638

393.638

Total

196

2 196,587

SaLdo al 1 de enero de 2022
Gasto del año
Saldo al 31 de dlclembre de 2022

422,500
T 9.500

442 A0A

129 612
12194

142 446

640 909

653.404

393,638
0

'1,586 659
44.789

1.631.447

Saldo a 1 de enero de 2021
Gasto de año
Sa do a 31 de diciembre de 2021

Valor según l¡bros

Al 1 de enero de 2021
Al 31 de dlclembre de 2021

403,000
19.500

422.540

104,O23
25.589

129.612

630,008
10.901

640.909

393 125 1,530,156
56.503

1.586.659

0
0
0

0
0
0

A 1 de enero de 2022
AL31 de diciembre de 2022

24

I

Holdings - VRCORI

25,380
2.221966

13 674 j9 199J44 629275
39-929 O -e9J!4 6!9§28

4@ 0 199 704 S09i28
52314 -=9 199J!4 l9q-511

327_000 38-3!4
457,500 12 795

357,500 12795
338-000 0
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(9) Reservas de patr¡mon¡o y reserva legal
Al 31 de dic¡embre de 2022, el Grupo mantiene reseryas de patrimonio por
US$(28,625,412) (2021: US$7,210,772) y una reserva legal por US923,030,234 (2021
US$22,167,691) las cuales se generan directamente del porcentaje de participación
propietaria del Grupo en las reseryas de su asociada. Los cambios en las reseryas de
patr¡monio se reg¡stran en otros resultados integrales de¡ Grupo y se acumulan como parte
del patrimon¡o. Los camb¡os en la reseNa legal se reg¡stran como parte del patrimonio.

Adiclonalmente, el grupo mantiene una rese.va asociada al cambio en elvalor razonable
de sus inversiones, cuyos cambios se registran en otros resultadoe integrales del Grupo y
se acumulan como parte del patrimonio. Al 31 de diciembre de 2022 dicha reserva
asciende a US$(3,751,638) (2021: US$23,472,593).

31t12t2022

Reserva de patrimonio
Reserva legal
Reserva para cambios en el valor
razonable de otras inversiones
Total

3't t12t202'l

t 210.772
22.167 691

(28 ,625,412)
23,030.234

(3,751 638)
€346'81§)

(10) D¡v¡dendos
El dividendo por acción declarado al 31 de diciembre de 2022, asc¡ende a US$3.10
(d¡ciembre 2021: US$ 1.79).

(1'l ) Patr¡monio
El capital autorizado en acciones de NIHC Holdings, Ltd., está representado por
25,000,000 acc¡ones comunes sin valor nom¡nal de las cua¡es hay 16,191,190 (2021:
16,191,190) em¡tidas y 15,251,245 (2021: 15,29'l,942) en circulación.

Cada acción común tiene derecho a voto en las Asambleas de Junta de Accionistas. No
hay acciones preferidas. El Grupo no tiene obligación legal de mantener un capital
min¡mo

Recomprc de acc¡ones y ut¡lidad por acc¡ón
Durante el año 2022 e Grupo efectuó recompras de 40,697 acciones por un valor de
§1,691,278 \2021:61,347 / US$2,480,933) Las recor¡pras fuero¡ rebajadas del capital en
acciones a nvel consolidado.

25

23.472.593
5¿851-054
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31t12t2022

Acciones en circulación al inicio del año
Acciones recompradas durante el año
Acciones en circulación alfinal del año 15251,245 15231,e42

Prornedio ponderado de accionistas comunes

79.434.847
15,259,964

55.752.315
15,321.474

5.20 ___ 3-64

(12) Util¡dades no distribuidas
Mediante acta de reunión de Junta Directiva. celebrada el 13 de marzo de 2008, se
autorizó la capitalización de resultados no distribuidos en la subsidiaria lnversion¡sta Los
Ancares, S. A. por un monto de US$11,139,724. Este monto se mantiene restringido
dentro del saldo de las utilidades no distribuidas.

(13) Otros lngresos de lnversiones

Utilidad neta
Promedio ponderado de acciones comunes
Utilidad neta por acción

15,291,942
(40,697)

15,353,289
(61,347\

Utilidad en venta de inverción
Cambio en el valor de las inversiones
Dividendos y distribuciones rec¡bidas 1,353.194

489,934

L081-913

0
6,682,797

0
t ,094,423
1 .A21 .133
9, e21.550

0
606,245

1.360.869j,035.991

(14) Gastos de personal

72,834
12,710
12,739

7 140 6 0

25J94 31,A3 12p.52s ,104355

Al 31 de diciembre de 2022 el número de empleados ascendía a 5 (2021: 5)

Salarios
Prestaciones sociales
Otros
Vacaciones

21,A32 21 ,832 a7 ,741
3,805 3,7B6 13,327
2.524 4.082 12,320

ú

31t12t2021

31tl2t202'l31t12t2022

Trimestre al
31t1212022 3111212021

Acumulado
31112t2022 31t12t2021

Tr¡mestre al
3',112t2022 31t12t202',1

Acumulado
31t12t2022 31t1212021
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(15) lmpuesto pagado
Entidades reqistradas en Panamá
Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compañías ¡ndividuales del Grupo
registradas en Panamá están sujetas a revisión por las autoridades fiscales por los últimos
tres años, inclusive el año terminado el 31 de diciembre de 2021, de acuerdo con
regulaciones iiscales vigente§.

La compañia ¡ilHC Holdings, Ltd. incorporada en las lslas Caimán, no está sujeta al pago
de impuesto sobre la renta-

l¡ediante la Gaceta Oficial No. 26489-A, se publicó la Ley No. 8 de 15 de mazo de 2010,
por la cual se modifican las tariias generales del lmpuesto sobre la Renta (lSR), apl¡cables
a ias personas jurídicas a una tasa de 25%.

La Ley No. B de 15 de mazo de 2010, establece una modalidad de tributación presunta
del lmpuesto sobre la Renta, obligando a toda persona juridica que devengue ¡ngresos en
exceso a un millón quinientos mil balboas (US$1,500,000) a determinar como base
imponible de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) Ia renta neta gravable
calculada por el método ordinario establecido en el Código Fiscal y (b) la renta neta
gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y
siete por ciento (4.67%).

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razón del impuesto calculado bajo el
método presunto o que, por razón de la aplicación de dicho método presunto, su tasa
efectiva exceda las tarifas del impuesto aplicables a su renta neta gravable bajo el método
ordinario para el periodo fiscal de que se trate, podrán solicitar a la Dirección General de
lngresos que les autorice el cálculo del impuesto bajo el método ordinario de cálculo.

Los principales ingresos del Grupo se derivan de activ¡dades de inversiones en valores
cuyos productos son gravados en la fuente original y, consecuentemente, están exentos al
declararlos las compañias.

Trimestre al Acumulado
31t1212022 31t12t2021 31t12t2022 3',112t2021

lmpuesto sobre ganancias de capital
lmpuesto sobre dividendos pagados

0
0

0
0

0
0

0
1 .340,230

27
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Producto de la venta de Telecomun¡cac¡ones Dig¡tales, S.A. (antes Cable Onda, S.A.), el
grupo fue sujeto a la retenc¡ón del impuesto sobre gananc¡as de cap¡tal y el pago del
impuesto de timbre, por $2,121,079 y que fueron registrados en utilidades ¡ntegrales.

Entidades en otras iurisdicciones
De acuerdo con la legislación fiscal en la jurisdicción en la que l\¡HC Holdings, Ltd. se
encuentra registrada las compañías con operaciones fuera de esos países están exentas
de pago de impuesto sobre la renta

(16) lnstrumentos financ¡eros - valores razonables y gest¡óñ de r¡esgos
(a, lvledlción de los valores razonables

Un núr¡ero de políticas contab es de Grupo requie.e la revelación y medición de los
valores razonables de los activos y pasivos flnancleros como de los no financieros.
El Grupo ha estab ecido un marco de control con respecto a la medición de los
valores razonables y que la administración tenga responsabilidad sobre la vigilancia
de todas las mediciones significativas de los valores razonables, incluyendo los
valores razonables de Nivel 3.

La adm¡n¡stración revisa regularmente los insumos no observables y los ajustes de
vafuación. Si se utiliza información de terceras partes como cotizaciones de
corredores, o proveedores de precios, la administración evalúa la evidencia obtenida
de las terceras partes para sustentar la conclusión de que tales valuaciones llenan
los requerimientos de las NllF, incluyendo el nivel de jerarquía en el cual la valuación
debe ser clasificada. En a medición de los valores razonables de los activos y
pasivos, el Grupo utiliza datos observables en los mercados tanto como sea posible.
Los valores razonables son categorizados en los diferentes niveles en una jerarquía
de va!or razonable que se base en los insumos utilizados en las técnicas de
va Jac ol, ral co_o se descr be a coTtrnuacrón:

. Nivel 1: precios cotizados (no alustados) de mercados activos para activos o
pasivos idénticos.

. Nivel2: insumos que son diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1

que son observables para activos o pasivos, ya sea directamente (i.e. como
precios) o ¡ndirectamente (i.e. derivados de los prec¡os).

Nivel 3: insumos para el act¡vo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (¡nsumos no observables).

Si los insumos utilizados para la medición del valor razonable de un activo o paslvo
pueden ser categorizados en diferentes niveles de la jerarquía de valores

¡
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razonables, la medic¡ón del valor razonable se categoriza en su total¡dad en el
mismo nivel jerárquico de valor razonable de nivel más bajo de insumo que sea
significativo a la medición en su conjunto.

fb) Clasificación contable y valores razonables
El cuadro que se presenta a continuac¡ón muestra los importes en libros y los
valores razonables de los activos y pasivos financ¡eros, incluyendo los niveles de
jerarqula de su valor razonable. En el cuadro no se revelan los instrumentos
financieros que por su naturaleza de corto plazo, su valor en libros se aproxima a su
valor razonab ei

31112t2022
Nivel 2 N¡vel 3 Total

Act¡vos f¡nenc¡eros med¡dos a válor
razonable de forma recurrente

Fondos de lnversión privada
lnskumentos de patrimonio

0
5.626.082
5.62§-98¿

29,434,607
0

?e-434§p7

31t12t2021

29,434,601
5.626,082

35-000-689

Activos f¡nancieros medidos a valor
razonable de forma recurrente
Fondos de lnversión privada
lnstrumentos de patrimonio

Técnica de
lnstrumento Valorac¡ón

Var¡ables no
observadas

Nivel 3 Total

16,344,574
0

16,344.574
39.245.273
q§§§.842

lnterrelac¡ón entre las
variables no

observables y el valor
razonable

Si la cifra de descuento
se reduce disminuye el
valor razonable y
viceversa

0
39.245.273
392452LE 1934 §4

(c) Med¡c¡ón de los valores razonables
La siguiente tabla presenta las variables no observables utilizadas en la valorizac¡ón
de ¡nstrumentos financieros clasif¡cados en el N¡vel 3 de valor razonable:

Rango de
variables no
observables
2022 202',1

Fondos de
lnversión
privada

Descuento del na
n.a

t\.4 in:
80%
l\¡ax
a6%

29

Nivel 2

Modelo de
fijación de
Precios de
los activos
subyacente

4
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Tasa de
descuento

n.a
n.a

Método de Aportes neto
costo de los
activos
subyacente

Si la cifra de descuento
se incrementa,
disminuye elvalor
razonable y viceversa

No se presenta
inteffelación, debido a
que elvalor de los
aportes netos
acumulados es su valor
razonable-

n.a

La tabla a continuación describe las técnicas de valoración y los datos de entradas
utilizados en las mediciones del valor razonable:

lnstrumento Financ¡ero Técnica de Valora6¡ón Dato de Entrada Utilizado N¡vel

Fondos de lnversión
Privada

Se utiliza el método de modelo de fiiación de
orecios de los activos subvacente del'fondo. El
i¡odelo de valorización 'utilizado utiliza dos
componentes fundamentales:
- Descuento en el valor neto de los activos
(NAV Discount) de transacciones registradas
en mercados secundaios de fondos capital
privado de bienes raíces.
- lngresos por flujos futuros descontados que
asume una continuación de los flujos de
distribuciones recibidas hasta la fecha.
Se utiliza el mérodo de costo de los activos
subvacente delfondo. El modelo de valoración
utiliza Ia siguiente variable:
- Valor de sus aportes netos.
- Costo histórico de la construcción, la cual se
va actualizando en relación al avance de obra
de la construcción hasta su finalización

3

30

t\itin:
7.20/o

Maxi
9.20/o

n.a

El Grupo mantiene dos inversiones a valor razonable con cambios en resultados en
fondos de inversión privada que invierten en desarrollos inmobiliarios y en
compañías desarrolladoras de proyectos inmobiliarios en los Estados Unidos de
América. La administración tiene la intenc¡ón de mantener estas inversiones a largo
plazo, con el fin de obtener un rendimiento de ¡as distribuciones de efectivo
recurrentes y asíel crecimiento a largo plazo en el valor de la inversión.

(i
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Estas inversiones están sujetas al riesgo de oferta y demanda del mercado de los
bienes y raices; el cual afecta la variabilidad en los retornos esperados en la
inversión.
Debido a las incertidumbres inherentes a la valuación, la cual se encuentra en el
Nivel 3 de Ia jerarquía de valor razonable, ciertos valores estirnados pueden dlfeír
signlficativamente de los valores que se habrían reallzado si hubiera existido un
mercado activo para estas inversiones. Sin embargo, el objetivo de la medición del
valor razonable sigue siendo la misma, es decir un precio de salida en la fecha de
medición desde la perspectiva de un part¡cipante de mercado, por lo tanto, los datos
no observables utilizados en la valuación reflejan los supuestos que los part¡c¡pantes
del mercado utilizarían para frar el precio del activo.

La administracón del Grupo considera que cambiar cualquier dato de entrada no
observable utilizado en la medición del valor razonable de las inverciones de Nivel 3
para reflejar otros supuestos alternativos razonablemente posibles, no resultaria en
un cambio significativo en la estimación del valor razonable.

Durante el año 2022, ño se presentaron mov¡mientos en el Nivel de jerarqufa 3 de
valor razonable.

(d,) Gestión de riesgo financiero
La Junta D rectiva tiene responsabilidad por el estab ecimiento y vigilancia del marco
de referencia de la administración de os riesgos del Grupo.

Se establecen ciertas políticas de manejo de riesgos para identificar y analizar los
riesgos que enfrenta el Grupo, para fijar límites apropiados de riesgos y controles,
para vigilar los rjesgos y la adherencia a los límites establecidos. La exposición
máxima al riesgo de crédito está dada por el valor en libros de las cuentas bancanas,
equivalentes de efectivo, las inversiones de renta f¡ja y las cuentas por cobrar.

La Junta Directiva supervisa cómo la gerencia vigila el cumplimiento con las políticas
de manejo de riesgos. La Junta Directiva ejecuta la vigilancia de los procesos
operacionales y financieros.

El Grupo está expuesto, en el curso normal del negocio, al riesgo de crédito, de tasa
de ¡nterés y de mercado.

R¡esgo de créd¡to
El Grupo monitorea periódicarnente la condición financiera de los deudores. Todas
las exposiciones al crédito se revisan, por lo menos, una vez al año-

La exposición máxima al riesgo de crédito está representada por el valor en libros de
cada activo financ¡ero en el estado consolidado de situación financiera.

t,
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, República de Panamá)

Notas a los Estados Financieros Consol¡dados

AL 3'1 de diciembre de 2022

(Cifras en dólares de los Estados Unidos de América)

31t',t2t2022

Cuentas bancarias, depósitos a plazo y
equivalentes

lnversiones - renta fija

57,250,672

zEl51, s88 57.250.672

Los depósitos bancarios se encuentran colocados en instituciones financieras con calificación
de riesgo de grado de inversión.

R¡esgo de tasa de interés y de mercado
Las inversiones en valores de patimonio no exponen al Grupo al r¡esgo de tasa de
interés; sin embargo, el cambio en las tasas de interé§ y los precios accionarios,
además de otras variables financieras, lo mismo que Ia reacción de los participantes

en los mercados a eventos politicos y económ¡cos, exponen al Grupo al riesgo de
mercado.
El Grupo realiza las inversiones con base en una politica de inversión, previamente

aprobada por la Junta Direct¡va y evalúa per¡ódicamente la condición de los

emisores.

R¡esgo de l¡qu¡dez
Los siguientes son los vencimientos contractuales de los activos flnancieros:

Valor registrado
2022

12 meses
o menos

23,658,982

54,898_6q0 0

Cuentas bancarias, depósitos a plazo
y equivalentes

lnversiones - renta fija

78 557 5BB

Valor reg¡strado
2021

57,2s0,672
0

23,658,982
54,898,606

23,658,982
54,898
78 557 5AA

12 meses
o ménos

57,250,672
0
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Cuentas bancarias, depósitos a plazo
y equivalentes

lnversiones - renta fija



MHC HOLDINGS, LTD, Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, RepúbLica de Panamá)

Notas a los Estados F¡nanc¡eros Cohsol¡dados

Al 31 de diciembre de 2022

(Cifras en dólares de los Estados Unidos de América)

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros;

Valor registrado 12 meses
2022 9!!9!!9S

Otras cuentas por pagar* 1,02A,410 1,028,410
Dividendos por pagar 467.291 467.291

1.495.701 _]495J01

'Al 31 de d¡c¡enbre de 2022 e] grupo mantenia ¡nstrunentos hnanc¡ercs pencl¡entes de l¡qu¡dar
par s997.521

Valor reg¡strado
2021

12 meses
o menos

Otras cuentas por pagar
Dividendos por pagar

Admin¡sbac¡ón de capital
La política del Grupo es mantener una base de cap¡tal sólida.

EI Grupo no tiene obligación legal de mantener un capital mínimo.

('t7) Efectos de Ia Pandem¡a Mundial de la Propagac¡ón del Coronavirus o Cov¡d-'19
En diciembre de 2019, se reportó la aparición de una nueva cepa de coronavirus
denominada Covid-19, la cual se ha extendido como pandemia entre la población mundial.
Debido a la incidencia de la pandem¡a en Panamá, el Gobierno Nacional ordenó el cierre
de varias actividades económicas a nivel nacional en distintos momentos, lo cual
repercutió en el desempeño de la economía local. Las operaciones directas del Grupo no
han sido afectadas materialmente, pues el Grupo cuenta con políticas y procedimientos
para la continuidad de negocios, que establecen los mecanismos para funcionar ante
situaciones de contingencias, garantizando la continuidad ininterrump¡da de las
operaciones. A la fecha de los estados financieros consolidados y hasta la fecha de su
emisión, la administración continúa con el monitoreo, anál¡sis y manejo de los efectos que
esrá teniendo el COVID-19 en sus operaciones.

29,102
595.218

_@432.4

29,142
595.218
624.320

ú,
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A¡9¡91
MHC HOLDINGS LTD Y SUBSIDIARIAS
lPánañá R€púb ca de Pan.mál

Ane¡odeconsoudac¡ón'lnlorhacióñsóbreelE3lrdoconsolidadodeSiturciónFinán.en

Al31 de dciembre dé 2022

(CifÉs á dilare de lc Esládc Unidc de An:ne)

Acllps Ae!!eI!lC! EI-EiEqD@!

MHC T€n.dorá
Hóldiñg! Ltd. lnveElonisra AdminisradoÉ Activá, S, A.
vsubBidis,lá Los Ancares. s. A. &4eI§-A t!.bgldi3¡g§-c-E1e!4

Efeclivó y equ !¿ enle al electivo

lñle@s a@múládos ,or @b6r

E!d!99

Cusr.s pú pág¿r a r6l4oñáds

16,565,233

57.2q3
rot ¡ dé eréctivo, €quiv.rónr...r erecr¡voy depós¡rG én banc6 29é!9.99¿ _ q ___23!!919? 6a¡1.295 224,152

36101

Cu€ñlás pór.óbrar re ac on¿dá 0
32155 247

lnleees ácúmlládG p« c¡brár
aa,a22,141

265,42A

___-99!q2.9¿
,_____2§.q!?q 0 ______.4312!

39.959.295 tg.532.0r51 99.49r.330

Prcp¡edad*, mbiliáió, eqlipo y ob.e dé án¿, n6lo
do depreiación ácuñu!¿da

121 006 0 121 006 _______§¡!!g 1a5,227
.2A.7¿,22 \51 atA.2, 5A- 9', a ¿ 46346't15 ',2403.09_

---_!p!q

39.693.375 (9.532 035) 99 22s.91O

(6a3,430)
¡67.?§'l

1,943,300

521

0

eltiEsde

Olras reseNas en asocedgs y cambios eñ vao. d€ ñve¡sones

uli dádes ño d srrbuidss (déficir ácúmulado)
Ulíid,ád6 efilafadasén slbsid¡ária

foiál de paÍimon¡o d. lc .@lonistas
folal de ,asivc v p.timon¡o de lc accionisL.

74,310,321

74,310.321
106,072.521
106,072.521

112121142
(s 346 316) (9 346 316)

390 232

0 423,eo4_o45 332.€@.§E1 12.!29.95q _____t?39J9!r
(221,1s51526,673.421 (s3.O9A,422) 579,7/6,A€ 461.514.r15 12,¿03,@1

\2017412/ t\J1A1A52r 53r 9559/1 ¡6146t.415 t2¡O3097



HC HOLDINGS, LTD, Y SUBS¡DIARIAS
(Pañ¿ñá Repubrc de P¿ñamÉ)

Añexo de Con.olidación - lnlormación sobr. 6l E3tado Como¡idEdo deResultado!

Pof el áño l€mi¡ádo e1 31 de drc'ebe de 2022

(Cii6 6n dóláres de bs E§lados t nidos dé Améi@)

CoGol¡dádo

3.921.556
0

(132003S6)
93 911 234

HoldlngsLtd Lnvé¡slonisra Admi¡istrádóra
v Subs.d¡aria LósA¡cares. S.A. S..rel. S- A. v Sulrsidiári¿

2263115

El¡min.cionés Sú6.1otál

Partcpácóó en os rcsullldos ñelos d€ las aso.ád¿s
OlÉs ñgresos de lnve6on€s

GaslG QÉñeráles y adoinislrátivG

Resuhado. de lás aclividadE de opección

Alquileres y dG inses
lngresG Financ'@ Né16

Utilidad {pórdida) antes de impuesto sobre lE renta

Ot¡as utilid.des iñlegEles
Panidasqu.puedense!Gcl..ificadasá r¿sultados
Padclpacóñ €n résefras patrimoñ ales de asocadg
Csmbos éñ vE or razonable de otras nveÉoñés
OtrG re.ulrádos integr.lé.
forál d¿ r6últad6 inlegól€. del áño

Movif,ienlode las urilidadé. no distñbuidás (déficir acuñulado)
Ul id¿desnodstrbuldas(dálic1.c!mulado)¿ inclodelpérodó

Reclásif c¿ció nes : ul
¡rénós: d vdendos dec.rados netos
ur¡lidad6 no d¡stribuidá. (d¿l¡ciracumu¡ado) ál l¡nál dél pc.iodo

0

(120 529) \124,529)
(422 332) --' lrer§aa)

1.971,467

\124 52el
(14r 31sl (333 513)(1 172 713)

79 533 126
72400 (1244,713)

(13 123 396) 97 666,521

(35.336,13¡) (35 836 134)
6 261 2AT

129.474 3s7)
51 529 6¡6 2.013.067 (69 r1s)

(362 543)
33 435 513

(qs_¿33.rs8) G!,13s.es3)(1 247.943\ 13,200,3S6
13.1233S6 412.764322 337 300 56-4 490.232 74 310.321

-

aa7T50T7 94.915.412 37 516 307 2,443,Ad (69 315) 9,4A4.914
(1.340,230)

79,174.U7 (72_@O) 97.635,242 A6.176,577 2.0.43,06? (69.3:s) 9,43-4,914


