SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

FORMULARIO IN-T
31 de diciembre de 2019

NOMBRE DEL EMISOR: Perutil S.A.

VALORES QUE HA REGISTRADO: Acciones Comunes

NUMERO DE TELEFONO: 309-1650

DIRECCION DEL EMISOR: Sortis Business Tower, Piso 19 oficina 19G.
Calle 57 Obarrio

Nombre de la persona de contacto del Emisor: Mariel Palau
Direccién de correo electrénico de la persona de contacto del Emisor:

mpalau@perutil.com

Presentamos este informe cumpliendo con el Acuerdo No. 18-00 del 11 de octubre del 2000
modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 de la SMV, la informacion
financiera esté preparada de acuerdo con los establecido en el Acuerdo 7 -2002 del 14 de
octubre de 2002 de la SMV

Representante Legal£




L ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. LIQUIDEZ
B. RECURSOS DE CAPITAL
C. RESULTADO DE OPERACIONES
D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

IL ESTADOS FINANCIEROS INTERINOS (NO AUDITADOS)

III. DIVULGACION

Representante Legal® g



I ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

En el afio 2019, las acciones globales tuvieron el mejor comienzo (arranque/salida) desde
1991 y se recuperaron desde la venta masiva de diciembre. Sin embargo, la perspectiva
cautelosa de la Reserva Federal debilité las perspectivas. Hubo indicios de que la
economia de los Estados Unidos estaba cambiando, pero sin caer en una recesion. La
propia Reserva Federal pronostica un crecimiento de alrededor de 2.1 por ciento para la
economia de los Estados Unidos este afio. Adem4s, los problemas politicos sin resolver
inquietaron a los inversores.

En Europa, el Banco Central Europeo (BCE) redujo drasticamente sus prondsticos de
crecimiento e inflacion este afio. E1 BCE sefialé que no elevara las tasas de interés hasta
el proximo afio como muy temprano. No hace mucho, un aumento desde el minimo
histérico del 0,0 por ciento se esperaba tan pronto como el proximo verano. E1 BCE
también reveld una nueva ronda de estimulos frescos, que ofrecen a los bancos préstamos
baratos para tratar de ayudar a reactivar la economia.

En China hubo "una recuperacion inequivoca del primer trimestre" impulsada por el
aumento del crédito, segtn el ultimo informe del Libro Beige de China. Los informes de
préstamos corporativos en los primeros tres meses de este afio alcanzaron el punto mas
alto desde mediados de 2013, explica el informe. Sin embargo, segiin el informe, el costo
de ese préstamo aumentd, con las tasas de los préstamos bancarios en aumento.

ici
31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de

2018
(No Auditado) (Auditado)

Activos

Activos financieros uUss$ 548,938,424 uss 506,968,660
Efectivo 81,296,912 51,727,424
Otros activos 421,624 470,176
Total activos us$ 630,656,960 uss 559,166,260
Pasivos

Provisiones y otros pasivos US$ 583,100 US$ 591,768
Patrimonio 630,073,860 558,574,492
Total de Pasivo y Patrimonio Uss 630,656,960 uss 559,166,260
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A. LIQUIDEZ

Al 31 de diciembre de 2019, los activos financieros de la Compafiia ascendian a
USD548.9 millones, representando 87.1% del total de los activos (2018 —
USDS506.9 millones, 90.7%). Estos activos estaban invertidos en:

Sector %

Industria 75.2% (2018 75.0%)
Banca 11.1% (2018 10.7%)
Seguro 7.3% (2018 7.9%)
Otros 6.4% (2018 6.4%)

Al 31 de diciembre de 2019, la liquidez de la Compafiia ascendia a USD81.2,
millones, representando 12.9% del total de los activos (2018 — USD51.7 millones,
9.3%).

B. RECURSOS DE CAPITAL

Al 31 de diciembre de 2019, el Patrimonio Neto (neto de acciones propias)
ascendia a USD630.0 millones, lo cual representa un 99.91% del total de los
activos, en comparacién con los USDS558.5 millones (99.89%) en 2018.

C. RESULTADO DE OPERACIONES

La Compaiiia finalizé el trimestre con una ganancia de USD43.7 millones,
comparado con una pérdida neta de USD75.9 millones para el mismo periodo del
afio pasado.

En el cuarto trimestre de 2019, uno de los dos problemas de politica econémica
que habian caracterizado todo el afio se resolvié practicamente. La clara victoria
electoral del Partido Conservador dirigido por Boris Johnson en el Reino Unido
deberia dar como resultado un Brexit ordenado para fines de enero. Con respecto
al segundo problema, el conflicto comercial entre los EE. UU. y China, atin existia
una gran incertidumbre sobre si se pudiera llegar a un acuerdo sustancial entre los
dos paises y cudndo. Més recientemente, el presidente Donald Trump redujo las
esperanzas de progreso: “no hubo acuerdo para levantar los aranceles punitivos
existentes en virtud del acuerdo parcial planificado con China”, dijo.
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Tres meses finalizados
31 de diciembre

Doce meses finalizados
31 de diciembre

2019 2018 2019 2018
(No Auditado) (No Auditado) (Auditado)

Total intereses e ingresos similares uss 114,759  US$ 179,608 uss 3,816,355 uss 4,314,087
Gastos administrativos (621,753) (653,433) (1,680,465) (1,955,431)
Utilidad neta en inversiones (506,994) (473,825) 2,135,890 2,358,656
Ganancia neta realizada en \enta de 8,256,510 6,080,257 3,722,679 27,963,863
valores
Cambio en la (depreciacién) apreciacion
s A e 33,669,693 (80,304,232) 95,969,860 (119,563,759)
Total otros (gastos) ingresos 2,354,762 (1,273,945) 1,694,090 265,911

Pérdida (utilidad)) neta

US$ 43,773,971

US$ (75,971,745)

US$ 103,522,519

US$ (88,975,329)

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

El crecimiento mundial en 2019 fue del 2.4% segun el Banco Mundial. El Banco
Mundial cree que la inestabilidad podria reducirse aliviando la tensa situacién
comercial en el corto plazo. Esto podria apoyar la recuperacion econdmica
esperada.

Politicamente, con la excepcion del fortalecimiento de la posicion de Boris
Johnson en el Reino Unido, hubo poco movimiento en el cuarto trimestre. Aunque
la Camara de Representantes de EE. UU. voté a favor de la destitucion del
presidente de EE. UU., La mayoria en el Senado deberia asegurarse de que Trump
sea absuelto. En cualquier caso, el proceso apenas generd incertidumbre. En
numerosos paises, la gente se manifestdé contra sus gobiernos, acusandolos de
corrupcion e incompetencia, pero sin ningtin cambio significativo.

Aunque la economia estadounidense tendi6 a crecer mas rapido de lo esperado,
el Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal redujo las tasas de interés
en 25 puntos bésicos por tercera vez este afio a fines de octubre. El rango objetivo
se movid a 1.5-1.75%. El rendimiento del Tesoro a 10 afios fue de 1.86% al final
del afio en comparaciéon con 1.68% al final del tercer trimestre. E1 BCE, con
Christine Lagarde como nueva presidenta después de Mario Draghi, y los otros
bancos centrales importantes también mantuvieron su politica monetaria
expansiva como resultado.

La economia de los Estados Unidos esté4 ahora en su undécimo afio de expansion.
Asi mismo, las perspectivas siguen siendo buenas: un mercado laboral robusto y
fuertes sentimientos de los consumidores. Los indices de los gerentes de compras
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chinos se han recuperado en China. Esto sugiri6 que la industria manufacturera
puede haber pasado los minimos. En la zona euro, después del crecimiento
econdmico del 0.2% en el tercer trimestre, el crecimiento en el cuarto trimestre
probablemente haya sido del 0.3%, y en los primeros dos trimestres del afio
nuevo, la economia también crecerd en un 0.3% en cada uno, comparado con el
trimestre anterior, segln las previsiones de los institutos Ifo (Munich), KOF
(Zurich) e Istat (Roma).

Las bajas tasas de interés, las perspectivas econémicas estables y una situacién
geopolitica relativamente tranquila condujeron a un fuerte aumento de los
mercados bursatiles en todo el mundo. En el cuarto trimestre, el S & P500 subié
un 9,9%, el EuroSTOXX50 un 6,5%, el Nikkei225 un 8,1% y el Hang Seng un
8,5%. Mirando hacia 2020, la perspectiva de ganancias para las acciones
estadounidenses sigue siendo positiva. En la zona del euro, las acciones han
anticipado en gran medida la recuperacién mundial.

I ESTADOS FINANCIEROS INTERINOS (NO AUDITADOS)

Los estados financieros interinos al 31 de diciembre de 2019 se adjuntan al
presente informe.

III. DIVULGACION
De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-2000 de 1 1 de octubre
de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, el
emisor deberd divulgar el Informe de Actualizacion Trimestral entre los
inversionistas y al publico en general, dentro de los dos (2) meses siguientes al
cierre del trimestre correspondiente, por alguno de los medios que alli se indican.

El informe sera divulgado a través de la pagina de internet de la empresa:
www.perutil.com a partir del 21 de febrero de 2020.

O~

Guillermo Chapman A.
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Estados Financieros Condensados

Perutil, S. A.

Tres y doce meses terminados el 31 de diciembre de 2019
con Informe del Contador sobre la Informacién Financiera Interina
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Nailla Sanchez
CONTADORA PUBLICA AUTORIZADA

Informe del Contador sobre la Informacién Financiera Interina

A los Accionistas de
Perutil, S.A.

En nombre de esta nota, sirvanse encontrar los estados financieros
condensados interinos de Perutil, S.A. al 31 de diciembre de 2019,
que incluyen el estado de situacién financiera, el estado de
resultados, el estado de cambios en el patrimonio y el estado de
flujos de efectivo por los doce meses terminados en esa fecha y las
notas que incluyen un resumen de las principales politicas contables
significativas y otra informacién explicativa.

La Administracién de Perutil, S.A. es responsable por la
preparacion y presentacién razonable de los estados financieros
condensados interinos, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera y del control interno que
la Administracién determine que es necesario para permitir la
preparacion de estados financieros condensados interinos, que estén
libres de errores significativos, ya sea debido a fraude o error.

En mi revisién, los Estados Financieros condensados interinos
adjuntos correspondientes a los doce meses terminados el 31 de
diciembre de 2019, se presentan de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Gerente de Contabilidad
CPA: 2712

30 de enero de 2020
Panam4, Republica de Panami




Perutil, S. A.
Estado Condensado Interino de Situaciéon Financiera
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Notas
Activos
r4, 11,12 Activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados (costo US$553,911,314 en 2019) USS 548,938,424 US$ 506,968,660

5,11  Efectivo 81,296,912 51,727,424
Activos tangibles 421,624 470,176
Total de activos USS 630,656,960 US$ 559,166,260

Pasivos y Patrimonio

Pasivos
Provisiones y otros pasivos US$ 583,100 USS$ 591,768
Patrimonio
10 Capital emitido 2,000,000 2,000,000
Capital adicional pagado 68,918,882 68,747,967
6 Acciones en tesoreria (51,848,390) (25,278,643)
Reserva no restringida 215,612,961 215,612,961
Utilidades retenidas 395,390,407 297,492.207
8 Total de Patrimonio 630,073,860 558,574,492
Total de Pasivos y Patrimonio USS 630,656,960 US$ 559,166,260

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros condensados interinos.




Perutil, S. A.
Estado Condensado Interino de Resultados
Para los tres y doce meses terminados el

31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

Tres meses terminados el Doce meses terminados el
31 de diciembre de 31 de diciembre de
2019 2018 2019 2018
Notas (No auditado) (No auditado) (No auditado) (Auditado)
Interés e ingreso similar;
7 Ingreso por dividendos ¢ intereses en activos financieros US$ 95,186 US$ 290822 USS 4,191,704 USS 4333409
Otros ingresos (gastos) financieros:
T Cargos bancarios (105,958) (111,214) (500,880) (486,030)
7 Ofros ingresos financieros 125,531 : 125,531 466,708
Total de otros ingresos (gastos) financieros, neto 19,573 (111,214) (375,349) (19322)
Total de interés e ingreso similar neto 114,759 179,608 3,816,355 4,314,087
9,13 Gastos administrativos (621,753) (653433) (1,680,465) (1,955.431)
(Pérdida) utilidad neta en inversiones (506,994) (473,825) 2,135,890 2,358,656
Ganancia realizada en la venta de valores:
Producto de venta 86,012,402 108,932,004 500,969,227 596,121,316
Valor en libros de los valores vendidos (77,755,892 (102,851,747) (497,246,548) (568,157.453)
4 Ganancia neta realizada en venta de valores 8,256,510 6,080,257 3,122,679 27,963,863
Cambio en la apreciacion (depreciacion) no realizada
en valores:
Apreciacién (depreciaci6n) neta no realizada al inicio del periodo - - 100,942,750 (18,621,009)
Apreciacion (depreciacion) neta no realizada al final del periodo 33,669,693 (80,304,232) (4972,890) (100,942,750
4 Cambio en la apreciacién (depreciacion) neta
no realizada en valores 33,669,693 (80,304,232) 95,969,860 (119,563,759)
Ofros ingresos
Ganacia (pérdida) por cambio de monedas extranjeras, neta 2,354,762 (1,491,855) 1,648,302 (177,160)
Contratos no realizados - 26,951 - 37461
Contratos realizados - 190,959 45,788 405,610
2,354,762 7 (1,273,945) 1,694,090 265,911
Utilidad (pérdida) neta 43,773,971 (75,971,745) 103,522,519 (88,975,329)
8 Total de ufiliddad (pérdida) integral del periodo 43,713,911 (75,971,745) 103,522,519 (88,975,329)
§  Utilidad (pérdida) neta por accién US$ 411 US$ (40.04) USS 55.81 US$ (45.57)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros condensados interine
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Perutil, S. A.

Estado Condensado Interino de Flujos de Efectivo

Para los doce meses terminados el
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en USS$ délares)

Notas

Flujos de efectivo en actividades de operacién

8 Utilidad (pérdida) neta
Ajustes para reconciliar la utilidad (pérdida) neta con los
flujos de efectivo:

4  Cambio en la (depreciacién) apreciacién no realizada sobre valores
Ganacia (pérdida) no realizada en contratos de moneda
extranjera
Depreciacion de activos tangibles

Ajustes en capital de trabajo:
4 Inversiones compradas
4 Inversiones vendidas
Disminucién (aumento) provisiones y otros pasivos
Efectivo de operacién
Dividendos pagados

Flujo de efectivo neto provisto por actividades de
operacion

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Cambios en el capital adicional pagado
6 Ventas de acciones en tesoreria
6 Compras de acciones en tesoreria
Flujos de efectivo neto utilizado en las
actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) neto en efectivo
Efectivo al 1 de enero
5 Efectivo al 31 de diciembre

Transacciones sin efectivo

6 Disminucién en capital pagado 500,000 acciones comunes

6  Disminucién en reserva no restringida debido a cancelacién
de 500,000 acciones de tesoreria

6 Cancelacion de 500,000 acciones de tesoreria

2019
(No auditado)

USS$ 103,522,519

2018
(Auditado)

US$ (88,975,329)

(95,969,860) 119,563,759
" 27,193
48,552 47218
7,601,211 30,662,841
(443,246,452) (574,367,124)
497,246,548 568,157,453
(8,668) 5.007
61,592,639 24,458,177
(5,624,319) (14,989,605)
55,968,320 0,468,572
170,915 6,676
830,230 14,854
(27,399,977) (34,427,727)
(26,398,832) (34,406,197)
29,569,488 (24,937,625)
51,727,424 76,665,049

USS 81,296,912

US$ 51,727,424

(500,000)

(120,589,550)
121,089,550

US$ o

US$ =

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados Jinancieros condensados in:erig /
. 4 Mg




Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

1. Informacién Corporativa

Perutil, S. A. (la “Compafiia”) fue incorporada en 1959, de acuerdo con las leyes de la Reptiblica
de Panam4 y tiene su sede en la ciudad de Panamd. La Compafifa se dedica al negocio de
finanzas y de inversién, e invierte en una cartera diversificada de acciones, fondos, capital
privado y otros instrumentos financieros.

Conforme a la Resolucién No. SMV 78-19 de 13 de marzo de 2019, la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Repuiblica de Panam4 resolvi6 registrar dos millones quinientas mil
(2,500,000) Acciones Comunes de la Compafiia sin valor nominal, para su negociacién en el
mercado secundario y esas acciones podran ser ofertadas al publico a partir de la fecha en que se
ejecuta la Resolucion.

La Bolsa de Valores de Panama, S.A. comunicé mediante Carta de Admision de 7 de noviembre
de 2019 la admision de las Acciones Comunes de la Compafiia para su negociacién en mercado
secundario en Panama4.

Las oficinas de la Compafifa estdn ubicadas en Sortis Business Tower, Piso 19, Ciudad de
Panama4, Republica de Panama.

Los estados financieros condensados interinos de la Compaiifa para los doce meses terminados
el 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados por la Administracién para ser emitidos el 30 de
enero de 2020.

2. Base de Preparacién de los Estados Financieros

Los estados financieros condensados interinos para los tres y doce meses terminados el 31 de
diciembre de 2019 han sido preparados de conformidad con la NIC 34 - Informacion Financiera
Interina.

Los estados financieros condensados interinos no incluyen toda la informacién y revelaciones
requeridas en los estados financieros anuales y deben leerse conjuntamente con los estados
financieros anuales al 31 de diciembre de 2018.

Los estados financieros condensados interinos estén expresados en dolares de los Estados
Unidos de América (US$), unidad monetaria de los Estados Unidos de América, la cual es la
moneda de curso legal en la Repiiblica de Panama.

3. Resumen de las Principales Politicas Contables
Las politicas contables adoptadas en la preparacién de los estados financieros condensados

interinos son consistentes con aquellas utilizadas en la preparacion de los estados financieros
anuales de la Compaiiia para el afio terminado el 31 de diciembre de 2018. La Compafifa no ha

4




Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

adoptado anticipadamente ninguna otra norma, interpretacion o enmienda que haya sido emitida
pero que aun no sea efectiva.

La NIIF 16 "Arrendamientos", efectiva a partir del 1 de enero de 2019, no ha tenido ningtin
impacto en los estados financieros de la Compeaiiia.

Estimaciones

Estimaciones y supuestos subyacentes son revisados continuamente. Las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas en el afio en que las mismas son revisadas y en cualquier
afio futuro que sea afectado.

Las estimaciones y supuestos se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo las
expectativas de eventos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias.

(a) Deterioro de los activos financieros

Los nuevos requisitos de deterioro de la NIIF 9 “Instrumentos financieros” se basan en un
modelo de pérdida crediticia esperada (ECL) y sustituyen al modelo de pérdida incurrida de la
NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y Medicion”. El modelo de la ECL se aplica
a los instrumentos de deuda (tales como depésitos en bancos y cuentas por cobrar) registrados al
costo amortizado. La asignacién de ECL se basa en las pérdidas por créditos que se espera que
surjan a lo largo de la vida del activo, salvo que no haya habido un aumento significativo en el
riesgo crediticio desde su creacién, en cuyo caso, la asignacion se basa en la pérdida de crédito
esperada a 12 meses.

La Compafiia tiene depésitos bancarios en tres instituciones financieras por aproximadamente
US$81.2 millones, contabilizados a su costo amortizado. Debido a que estos depdsitos estdn a la
vista y el riesgo crediticio de estas tres entidades no ha aumentado, la Compafiia no ha estimado
ninguna reserva de ECL.

La cartera de inversiones de la Compafifa se contabiliza al valor razonable con cambios en
resultados, por lo que la ECL no es aplicable.

(b) Valor razonable de los instrumentos financieros

La disponibilidad de precios de mercado observables e insumos del modelo reduce la necesidad
de juicio y estimaci6n de la Administracién; y por lo tanto la posible incertidumbre asociada con
la determinacion de los valores razonables. La disponibilidad de precios de mercado e insumos
observables varia en funcién de los productos y mercados y es propensa a cambios basados en

acontecimientos especificos y condiciones generales de los mercados financieros.




Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en USS$ dblares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)
Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

De acuerdo con la NIIF 9 “Instrumentos financieros”, y en base a su modelo de negocio, la
Compeaiifa clasifica todos sus activos financieros al valor razonable con cambios en resultados,
ya que dichos instrumentos se compran para obtener ganancias a corto plazo a través de
actividades comerciales. Estos activos financieros se valoran en el estado de situacion financiera
a su valor razonable. Los cambios en el valor razonable se reconocen en la partida Cambios en la
apreciacién (depreciacién) no realizada en valores en el Estado de Resultados Integrales.

Se incluyen en esta clasificacién las acciones y garantias y opciones sobre acciones, asi como la
participacién en fondos mutuos que han sido adquiridos principalmente con el propésito de
venderlos en el corto plazo.

Reconocimiento

La Compafifa reconoce un activo financiero cuando se convierte en parte de las disposiciones
contractuales del instrumento. Las compras o ventas de activos financieros que requieren la
entrega de los activos dentro del plazo general establecido por regulacién o convenio en el
mercado (operaciones de manera regular) se reconocen en la fecha de transaccién; es decir, la
fecha en que la Compaiiia se compromete a comprar o vender el activo.

Medicion inicial

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se registran en el estado de
situacién financiera a valor razonable. Todos los costos de transaccion para tales instrumentos
son reconocidos directamente en el estado de resultados.

Las cuentas por cobrar (excepto las clasificadas a valor razonable con cambios en resultados)
son medidas inicialmente a su valor razonable mis los costos incrementales directamente
atribuibles de adquisicién o emision.

Medicion posterior

Después de la medicién inicial, la Compafiia mide a valor razonable los instrumentos financieros
clasificados a valor razonable con cambios en resultados. Los cambios posteriores en el valor
razonable de dichos instrumentos financieros se registran en la ganancia o pérdida neta en
activos financieros al valor razonable con cambios en resultados. Los intereses y dividendos
ganados o pagados sobre estos instrumentos se registran por separado en el ingreso por intereses
0 gastos e ingresos de dividendos o gastos.




Perutil, S. A,
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Las cuentas por cobrar se llevan al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo
menos cualquier provisién de deterioro. Las ganancias y pérdidas se reconocen en el estado de
resultados cuando los préstamos y cuentas por cobrar se dan baja o deterioran, asi como a través
del proceso de amortizacion.

El método de interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un activo
financiero y de la asignacién de los ingresos por intereses durante el periodo relevante. La tasa
de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los pagos futuros estimados o recibidos
a traves de la vida esperada del instrumento financiero 0, cuando sea apropiado, un periodo mas
corto al valor en libros neto del activo financiero. Al calcular la tasa de interés efectiva, la
Compafifa estima los flujos de efectivo considerando todos los términos contractuales de los
instrumentos financieros, pero no considera las pérdidas crediticias futuras. El célculo incluye
todas las comisiones pagadas o recibidas entre las partes en el contrato que son parte integral de
la tasa de interés efectiva, los costos de transaccién y otras primas o descuentos.

Baja

Un activo financiero (o, cuando aplique, una parte de un activo financiero o una parte de un
grupo de activos financieros similares) es dado de baja cuando han expirado los derechos para
recibir flujos de efectivo del activo o la Compafiia ha transferido sus derechos para recibir flujos
de efectivo del activo o ha asumido una obli gacion de pagar los flujos de efectivo recibidos en su
totalidad sin demora significativa a un tercero en virtud de un acuerdo de transferencia y ya sea
que:

La Compafiia ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo; o la
Compafifa no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y recompensas del
activo, pero ha transferido el control del activo.

Cuando la Compafifa ha transferido su derecho a recibir flujos de efectivo de un activo (o ha
entrado en un acuerdo de transferencia), y no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios del activo ni ha transferido el control del activo, el activo se reconoce en la
medida de la participacién continua de la Compafifa en el activo. En ese caso, la Compaiiia
también reconoce un pasivo asociado. El activo transferido y el pasivo asociado se calculan
sobre una base que refleje los derechos y obligaciones que la Compafifa ha retenido. La
Compaiifa le da de baja a un pasivo financiero cuando la obligacién bajo el pasivo es exonerada,
es cancelada o vence.

Medicion del valor razonable
La Compaififa mide sus inversiones en instrumentos financieros, tales como la cartera de

acciones, garantias, fondos, capital privado y otros instrumentos financieros a valor razonable en
cada fecha de reporte.
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Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Valor razonable es el precio que serfa recibido por vender un activo en una transaccién ordenada
entre participantes del mercado en la fecha de medicién.

La medici6n de valor razonable se basa en la presuncién que la transaccion para vender el activo
tiene lugar en el mercado principal para el activo o, en ausencia de un mercado principal, en el
mercado mds ventajoso para el activo. El mercado principal o el mercado méas ventajoso deben
ser accesible a la Compafiia.

El valor razonable de un activo se mide utilizando los supuestos que los participantes del
mercado utilizarian para fijar el precio del activo, suponiendo que en ese mercado los
participantes actian en su mejor interés econémico. Las estimaciones del valor razonable se
realizan en un punto especifico en el tiempo, baséndose en la informacién relevante de mercado
sobre los instrumentos financieros en cuestién. Estas estimaciones son de naturaleza subjetiva,
implican incertidumbres y asuntos de juicio sustancial ¥y, por lo tanto, no pueden determinarse
con precision. Cualquier cambio en los supuestos de valoracién subyacentes podria variar
significativamente dichas estimaciones.

El valor razonable para los instrumentos financieros negociados en mercados activos a la fecha
de reporte se basa en su precio cotizado o cotizaciones de precios vinculantes del distribuidor,
sin ninguna deduccién por los costos de transaccién. Los valores definidos en estas cuentas
como “cotizados” se negocian en un mercado activo.

Todos los activos cuyo valor razonable se mide o revela en los estados financieros son
clasificados dentro de la Jerarquia de valor razonable, que se describe a continuacion, en funcién
del insumo de nivel més bajo que sea significativo para la medicién del valor razonable como un
todo:

Nivel 1 - Precios cotizados de mercado (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos.

Nivel 2 - Técnicas de valoracién para las cuales el nivel de entrada mas bajo que es significativo
para la medicién de valor razonable es directamente o indirectamente observable.

Nivel 3 - Técnicas de valoracién para las cuales la entrada de nivel mas bajo que es significativa
para la medicién del valor razonable no es observable.

Efectivo

Para propésito del estado de flujos de efectivo, el efectivo consta de caja menuda y depdsitos en
bancos.

Activos financieros

Los activos financieros clasificados como a valor razonable con cambios en resultados son

registrados a valor razonable. .
e
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Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Para las inversiones en valores que se negocian activamente en mercados financieros
organizados, el valor razonable generalmente se determina por referencia a los precios de oferta
de una bolsa al cierre de la actividad en la fecha del estado de situacién financiera.

Las inversiones en instrumentos de patrimonio no listadas son inicialmente reconocidas al precio
de la transacci6n y revaluados (en la medida en que la informacion esté disponible), tales como
la capitalizacion de las ganancias futuras esperadas.

El valor en libros de los instrumentos financieros distintos de las inversiones se considera que se
aproxima a su valor razonable debido a sus vencimientos a corto plazo, que se encuentran dentro
de los 12 meses.

Instrumentos financieros derivados

Los derivados se reconocen inicialmente a su valor razonable en la fecha en que se celebra un
contrato de derivados y posteriormente se vuelven a medir al valor razonable. Los valores
razonables se obtienen de precios cotizados de mercados activos, incluidas transacciones
recientes de mercado; o utilizando técnicas de valoracién, incluidos los modelos de flujos de
efectivo descontados y modelos de precios de opciones, segun corresponda. Todos los derivados
s¢ reportan como activos cuando el valor razonable es positivo y como pasivos cuando es
negativo. Los cambios en el valor razonable de cualquier instrumento derivado que no califique
para la contabilidad de cobertura se reconocen inmediatamente en el estado del resultado
integral. Las ganancias y pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los
derivados también se registran en el estado del resultado integral.

Acciones en tesoreria

Los instrumentos de patrimonio propios que son readquiridos (acciones en tesoreria) se deducen
del patrimonio. No se reconoce ninguna ganancia o pérdida en el estado de resultados integral

por la compra, venta, emisién o cancelacién de los instrumentos de patrimonio propios de la
Compaiiia.

Reserva sin restricciones
La Administracién establecié una reserva voluntaria para cubrir pérdidas materiales derivadas de

eventos, condiciones o cambios inesperados en el mercado donde se invierte la cartera. La
reserva se incrementa o disminuye segiin la resolucién de la Junta Directiva.
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Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compafifa tiene una obligacién presente (legal o
implicita) como resultado de un evento pasado, es probable que se requiera una salida de
recursos que incorporan beneficios econémicos para liquidar la obligacién y se puede hacer una
estimacién confiable de la cantidad de la obligacién. Cuando la Compafiia espera que se
reembolse una parte o la totalidad de una provisién, el reembolso se reconoce como un activo
separado, pero solo cuando el reembolso es practicamente seguro.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que
no cotizan en un mercado activo. Dichos activos se contabilizan al costo amortizado utilizando
el método de interés efectivo. Las ganancias o pérdidas se reconocen en el estado de resultado
integral cuando las cuentas por cobrar se dan de baja o se deterioran, asi como a través del
proceso de amortizacion.

Para los activos financieros contabilizados al costo amortizado, la Compafiia evalia la necesidad
de contabilizar una reserva para pérdidas crediticias esperadas si fuera necesario. Los activos
financieros de la Compaifiia a costo amortizado consisten en depdsitos en bancos. La Compaiiia
no ha estimado una provisién para pérdidas esperadas por créditos sobre estos instrumentos
financieros, principalmente debido a que dichos instrumentos estdn a Ia vista.

Impuesto sobre la renta

La Compafifa tiene domicilio en la Republica de Panama. De conformidad con las regulaciones
fiscales vigentes en Panama, la Compaiiia est4 exenta del pago de impuesto sobre las ganancias
derivadas de operaciones en el extranjero. Adicionalmente, las ganancias derivadas de los
intereses devengados por depésitos a plazo y los intereses devengados de los valores del
Gobierno Panamefio también estdn exentas del pago de impuesto sobre la renta. En algunas
jurisdicciones, los ingresos por inversiones y las ganancias de capital estén sujetos a la retencién
de impuestos en la fuente del ingreso. La retencién fiscal es un término genérico utilizado para el
monto de la retencién fiscal deducida en la fuente del ingreso y no es significativo para la
Compafifa. Para los efectos del estado de flujos de efectivo, las entradas de efectivo de las
inversiones se presentan netas de retencién de impuestos, cuando corresponda.

.
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Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)
Ingresos y gastos financieros
Distribuciones de dividendos

Los dividendos quedan a discrecién de la Compaififa; son establecidos por la Junta Directiva y
aprobados por la Junta de Accionistas. Los dividendos pagados se contabilizan como una
deduccién de las ganancias retenidas. Un dividendo se reconoce como un pasivo en el periodo en
el que la Junta Directiva lo declara irrevocablemente. Un dividendo final S€ reconoce como un
pasivo en el periodo en que es aprobado por la Junta General Anual de Accionistas.

Ingresos y gastos por intereses

El interés se reconoce a medida que se acumula (teniendo en cuenta el rendimiento efectivo del
activo) a menos que exista una duda sobre su cobrabilidad total.

Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos se reconocen en la fecha en que las inversiones informan sobre el
pago de dividendos o, cuando no se informa al respecto, cuando se establece el derecho de la
Compaiiia para recibir el pago. Los ingresos por dividendos se presentan netos de los impuestos
retenidos no recuperables

Ganancias realizadas en la venta de valores y cambios en la apreciacion (depreciacion) no
realizada en valores

Estos elementos incluyen los cambios en el valor razonable de los activos financieros designados
en el reconocimiento inicial como a valor razonable con cambios en resultados.

Las ganancias y pérdidas no realizadas comprenden los cambios en el valor razonable de los
instrumentos financieros para el periodo y de la reversién de las ganancias y pérdidas no
realizadas del periodo anterior para los instrumentos financieros que se vendieron en el periodo
sobre el que se informa.

Las ganancias y pérdidas realizadas en la venta de instrumentos financieros clasificados como a
valor razonable con cambios en resultados se calculan utilizando el método del costo promedio.
Representan la diferencia entre el valor en libros inicial de un instrumento y el monto de la venta
o el pago en efectivo.
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Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en USS$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Honorarios, comisiones y otros gastos generales

Los honorarios, comisiones y otros gastos generales se reconocen sobre 1a base de devengado.
Conversiones de moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran inicialmente a la tasa de cambio en la fecha
de la transaccién. Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
convierten al tipo de cambio de la moneda de presentacién que prevalece en la fecha del estado
de situacién financiera. Todas las diferencias de cambio se contabilizan en el estado de
resultados. Las partidas no monetarias que se miden en términos de costo histérico en una
moneda extranjera se convierten utilizando las tasas de cambio a la fecha original de las
transacciones. Los elementos no monetarios medidos a valor razonable en una moneda
extranjera se convierten utilizando las tasas de cambio en la fecha en que se determiné el valor
razonable.
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Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

5. Efectivo
31 de diciembre de

2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Caja menuda USS 150 US$ 150
Bellerive 81,152,921 51,392,850
Banco General, S.A. 138,837 334,424
Global Bank 5,004 -
Total efectivo USS 81,296,912 US$ 51,727,424

6. Acciones en Tesoreria

31 de diciembre de

2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Costo promedio por accion USS 274 US$ 242
Cantidad (acciones) 189,152 104,380
Total costo USS 51,848,390 US$ 25,278,643

Las compras y ventas de las acciones en tesoreria fueron las siguientes:
31 de diciembre de 2019 (No auditado)

Reduccidn del valor
Compra de Ventas de Acciones  nominal y cancelacion ~ Saldo de
Acciones Valor Acciones Valor Canceladas  de acciones en tesoreria ~ Acciones Valor

Saldo ol
ldeenerode2019 1,710,524  USS 321,622,644  (1,106,144) USS 173,199,751 (500,000) USS 123,144250 104,380 US$ 15,278,643
Movimiento 2019
Enero 7280 2,173,110 - - - - 7,280 1,173,110
Febrero 2,345 711,770 - - - 2,345 1,770
Marzo 25 68,966 (1,600) 395,448 - - (1,375) (326,482)
Abril 8,000 2,490,310 - - 8,000 1490310
Mayo 300 93,383 - - - - 300 93,383
Junio 13,900 4,270,269 - - - - 13,900 4,270,269
Julio 16,489 5,104,742 - - - - 16,489 5,104,742
Agosto 27,500 8,692,978 - - - - 27,500 8,692,978
Septiembre 250 77,193 - - - - 250 77,193
Octubre 6,030 1,875,517 (825) 124821 - - 5205 1,650,696
Noviembre 1,198 385,232 (770) 109,961 - - 428 175,271
Diciembre 4,450 1,456,507 - - - 4,450 1,456,507

87,967 27399971 (3,195) 830,230 - - 84,12 26,569,747
Saldo al
Sdediciembrede 1 100 101 155 349001
019 ; i (1,109,339) USS 174,029,981 (500,000) US$ 123,144,250 189,152 USS 51,848,390
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6. Acciones en Tesoreria (continuacion)

31 de dicieml e 2018 i

Reducciin del valor

Compra de Ventas de deci lacid Saldo de
Acciones Valor Acciones Valor Canceladas de acciones en tesoreria  Acciones Valor

Saldo al
1 de enero de 2018 uss 287,194,917 (1,106,079) USS 173,184,897 - Us$ (2,054,700) 493,089 USS  111,955320
Movimiento 2018
Enero 5,100 1,705,875 (20) 4,563 - 5,080 1,701,312
Febrero 310 107,242 - - - - 310 107,242
Marzn 2155 719,905 » - - 2,155 719,905
Abril - - - - - =
Mayo - - (45) 10,291 5 (5) (10,291)
Junio - - - - - - -
Julio 95,500 29,325,736 : S . 95,500 29325736
Agosto 2,949 923,866 - - 2,949 923,866
Septiembre 2355 749,852 - - - 2355 749,852
Octubre 287 89,451 - - - - 287 89,451
Noviembre 2,700 805,800 - - - - 2,700 805,800
Diciembre - - - - (500,000) (121,089,550) (500,000) (121,089,550)

111,356 34,421,727 (65) 14,854 (500,000) (121,089,550) (388,709) (86,676,677)
Saldo al
21 de toksne e 1710524 USS 321622644 _ (1106144) USS 173199751 _ (500.000) USS  (119034850) 104380 USS 25078643
2018 =

7. Interés e Ingreso Similar

El interés e ingreso similar es divulgado de la siguiente forma:

Aiio terminado el
31 de diciembre de

2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Ingreso por dividendos e intereses en activos financieros US$ 4,191,704 US$ 4,333,409
Otros ingresos financiero:

Otros ingresos 125,531 466,708
Subtotal 4,317,235 4,800,117
Otros gastos financieros
Cargos bancarios (500,880) (486,030)
Interés e ingreso similar neto USS 3,816,355 US$ 4,314,087

g {
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8. Utilidad Neta y Valor de los Activos Netos por Accién

La utilidad neta bésica por accion se calcula dividiendo la ganancia o pérdida del afio entre
el nimero promedio ponderado de acciones comunes en circulacién durante el afio.

El valor de los activos netos (NAV, por sus siglas en inglés) por accién se calcula
dividiendo el NAV del afio entre las acciones comunes en circulacién.

Aiio terminado el
31 de diciembre de

2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Utilidad (pérdida) neta por accién:
Utilidad (pérdida) neta USS$ 103,522,519 US$ (88,975,329)
Promedio ponderado de acciones comunes
en circulacién 1,854,874 1,952,410
Utilidad (pérdida) neta por accién US$S 55.81 US$ (45.57)

31 de diciembre de

2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Valor de los activos netos por accién:
Valor de los activos netos (NAV) USS 630,073,860 US$ 558,574,492
Acciones comunes en circulacion 1,810,848 1,895,620
Valor de los activos netos (NAV) por accién USS$ 347.94 US$ 294.67

El célculo de acciones comunes en circulacién al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se
describe a continuacion:

31 de diciembre de

Numero de acciones comunes en circulacion: 2019 2018

(No auditado) (Auditado)
Acciones emitidas USS 2,000,000 US$ 2,000,000
Acciones en tesoreria (189,152) (104,380)

Numero de acciones comunes en circulacién USS 1,810,848 US$ 1,895,620
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9. Gastos Administrativos

Aiio terminado el
31 de diciembre de
2019 2018
(No auditado) (Auditado)

Honorarios por asesoria de inversion y administracion
global (Nota 13) USS 1,185,628 US$ 1,423,664
Junta Directiva (Nota 13) 105,000 105,000
Otros gastos 389,837 426,767

US$ 1,680,465 US$ 1955431

Otros gastos incluyen honorarios legales, de auditoria, de administracién y otros.

Asesor de inversiones: El 1 de mayo de 2006, la Compaiifa celebrd un acuerdo de gestién
con HSZ Limited, Tortola, como administrador general de inversiones. Por su
responsabilidad general por la gestién de los activos de la Compafiia, HSZ tiene derecho a
una comisién anual por administracién del 0.04%. Con respecto a las inversiones asiaticas,
HSZ tiene derecho a una comisién anual de administracion del 0.30% pagadero
trimestralmente sobre la base del valor de los activos asiticos a partir del trimestre pro rata
temporis. Con respecto a la gestién de las inversiones globales, HSZ recibe una comisién
de gestién del 0.1% anual sobre el capital promedio gestionado, pagadero p.r.t. al final de
cada trimestre calendario. Ademéas, HSZ tiene derecho a una participacion en los beneficios
del 10% anual de su rendimiento neto anual superior al 6%. Esta comisién de rendimiento
esta limitada a US$200,000 por afio y pagadera al final del afio.

10. Capital Emitido

Al 31 de diciembre de 2019 el capital social autorizado de Perutil, S.A. era de 5,000,000 de
acciones. Al 31 de diciembre de 2019, el capital suscrito y pagado era la suma de
US$2,000,000 (diciembre 2018: US$2,000,000) representado por 2,000,000 (diciembre
2018: 2,000,000) de acciones comunes registradas con un valor nominal de US$1 cada una.

En octubre de 2018 la Compafifa cancelé 500,000 acciones de sus acciones en tesoreria con
un valor nominal de US$1 cada una.




Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

11. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién
Introduccién

El objetivo de la Compafifa en la gestién del riesgo es la creacién y proteccién del valor
para el accionista. El riesgo es inherente a las actividades de la Compaiiia, pero se
administra a través de un proceso de identificacién, medicién y seguimiento continuo,
sujeto a limites de riesgo y otros controles. El proceso de administracion de riesgos es
critico para la rentabilidad continua de la Compafifa. La Compaiifa esti expuesta al riesgo
de mercado (que incluye el riesgo de cambio de moneda), el riesgo de crédito y el riesgo de
liquidez que surge de los instrumentos financieros que posee.

Estructura de administracién de riesgos

El Administrador de Inversiones de la Compafifa es responsable de identificar y controlar
los riesgos. La Junta Directiva supervisa al Administrador de Inversiones y es el tltimo
responsable de la gestién global del riesgo de la Compaiiia.

Mitigacion de riesgos

La Compafifa tiene parametros de inversién que establecen sus estrategias generales de
negocio, su tolerancia al riesgo y su filosofia general de gestién de riesgos. La Compaiifa
utiliza derivados y otros instrumentos para propositos de negociacion y conexién con sus
actividades de gestion de riesgos.

Concentracién excesiva de riesgo

Las concentraciones de riesgo cambiario pueden surgir si la Compaiiia tiene una posicién
neta abierta significativa en una sola moneda extranjera, o la sumatoria de posiciones
abiertas netas en varias monedas que tienden a moverse juntas. Para evitar concentraciones
excesivas del riesgo, las politicas y procedimientos de la Compafifa incluyen guias
especificas para enfocarse en mantener una cartera diversificada. El Administrador de
Inversiones tiene instrucciones de reducir la exposicion o utilizar instrumentos derivados
para el manejo de concentraciones de riesgo excesivas cuando surjan.

Riesgo pais
El riesgo pais es el riesgo de que un suceso dentro de un pais pueda tener un efecto adverso

en la Compaififa, directamente al perjudicar el valor de la Compaiiia o indirectamente a
través de la capacidad del deudor para cumplir sus obligaciones con la Compaiiia.

2
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(Cifras expresadas en USS$ délares)

11. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacién)

Generalmente, estos eventos se relacionan, pero no se limitan a: eventos soberanos tales
como incumplimientos o reestructuracién; eventos politicos tales como elecciones
disputadas o referendos; restricciones a los movimientos de divisas; inexistencia de
mercados para convertir divisas; conflictos regionales; contagio econdémico de otros
eventos como problemas de incumplimiento soberano o agitacion regional; crisis bancaria y
cambiaria; y desastres naturales.

El marco de gestién de riesgos de la Compafiia incorpora una serie de medidas y
herramientas para monitorear este riesgo. Estas medidas incluyen: pruebas de tensién de
carteras concentradas; varios limites por pais; comité de gestion del riesgo pais (se retine
trimestralmente o segiin sea necesario para revisar y reevaluar la orientacién para cada pais
y regién); y una calificacién de riesgo por pais que determina la frecuencia de la revision de
un pais trimestralmente o segin sea necesario. El riesgo pais se identifica generalmente
con el domicilio de la persona juridica que es la contraparte de la Compaiiia, salvo que la
mayoria de los activos o ingresos de dicha entidad se encuentren localizados en otro pais,
en cuyo caso se hace referencia a dicho pais diferente. Las siguientes tablas ofrecen un
resumen de las exposiciones por pais de riesgo al 31 de diciembre de 2019 y 2018:

Activos Financieros Efectivo
2019 2018 2019 2018
USS 000 USS$ 000 US$ 000  USS$ 000
(No auditado) (Auditado) (No auditado) (Auditado)
Concentracién por sector:
Bancos 61,362,984 54,387,756 81,296,912 51,727,424
Seguros 39,863,686 40,199,754 - -
Industrias 412,672,874 380,025,132 - -
Otros sectores 35,038,880 32,356,018 - -
548,938424 506,968,660 81,296,912 51,727,424
Concentracion geografica:
América 118,644,576 134,120,955 143,991 334,574
Asia 25,541,341 20,716,333 - 360,639
Europa 404,752,507 352,131,372 81,152,921 5 1,032,211
548,938,424 506,968,660 81,296,912  51,727.424

La concentracion geografica se basa en la ubicacién del emisor.
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11. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacién)
Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros
de los instrumentos financieros fluctiien debido a cambios en las variables de mercado,
tales como las tasas de interés, los tipos de cambio y los precios de las acciones. El riesgo
maximo resultante de los instrumentos financieros es igual a su valor razonable.

La Compaiifa estd expuesta al riesgo de mercado a través de sus inversiones en actividades
comerciales. La Compafiia intenta limitar su exposicién invirtiendo principalmente en
valores de primera clase emitidos por compafiias reconocidas y negociados en las
principales bolsas de valores.

Riesgo de cambio de moneda

El riesgo de cambio de moneda es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero
fluctiie debido a cambios en las tasas de cambio de divisas. La Compafiia invierte en
valores y otras inversiones que estdn denominadas en monedas distintas del délar. En
consecuencia, el valor de los activos de la Compafifa puede verse afectado de manera
favorable o desfavorable por las fluctuaciones en los tipos de cambio. Por lo tanto, la
Compafifa necesariamente estara sujeta a riesgos de cambio de divisas.

Como resultado de la significancia de sus operaciones de inversi6n en moneda extranjera,
los activos e ingresos de la Compaiiia pueden verse afectados por los movimientos en las
tasas de cambio. La Compaiiia no se protege contra este riesgo.

Las siguientes tablas resumen la exposicién de la Compatfifa al riesgo cambiario al 31 de
diciembre de 2019 y 2018. Se incluye en estas tablas el valor en libros de los instrumentos
financieros de la Compaififa, emitidos en divisas originales distintas al délar de EEU,
clasificados por moneda.

31 de diciembre de 2019 (No auditado)

USS
Activos: CHF CAD GBP HKD EUR Total
Activos financieros a valor
razonable con cambios en
resultados 371,269,802 304,893 9,754,777 25,541,341 23,727,928 430,598,741
Efectivo 79,748,304 - 5 5 19,392 __ 79,767,609
Total de activos 451,018,106 304,893 9,754,777 25,541,341 23,747,320 510,366,437

¥
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11. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacion)

31 de diciembre de 2018 (Auditado)

USS
Activos: CHF CAD GBP HKD EUR Total
Activos financieros a valor
razonable con cambio en
resultadog 319,987,841 181,520 9,882,395 6,353,333 22,261,136 358,666,225
Efectivo 45,784,692 - - - 45,784,692
Total de activos 365,772,533 181,520 9,882,395 6,353,333 22,261,136 404,450,917
Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como el riesgo de que la Compafifa tenga dificultad para
cumplir con las obligaciones asociadas con los pasivos que se liquidan mediante la entrega
de efectivo u otro activo financiero. La exposicién al riesgo de liquidez surge debido a la
posibilidad de que la Compafiia deba pagar sus pasivos o canjear sus acciones antes de lo
esperado.

Las siguientes tablas muestran los flujos de efectivo contractuales no descontados de los
instrumentos financieros significativos de la Compafifa sobre la base del vencimiento
contractual més temprano posible en la fecha de reporte. Los flujos de efectivo esperados
de estos instrumentos podrian diferir significativamente de este analisis.

31 de diciembre de 2019 (No auditado)

Hasta un 1a3 Jal2 la§  Misde Sin
Total Mes Meses Meses afios 5 aiios Vencimiento
US$
Acfivos:
Activos financieros a valor razonable 548,938,424 10,565,669 55,350,830 193,733,361 - - 189,288,564
Efectivo 81,296,912 . - - - - 81,296,912
Total de activos 630,235,336 10,565,669 55,350,830 193,733,361 - . 370,585,476
31 de diciembre de 2018 (Auditado)
Hasta un la3 Jal2 lal Masde Sin
Total Mes Meses Meses afios  Safios  Vencimiento
US$

Activos:
Activos financieros a valor razonable 506,968,660  28,548385 62,778,546 | 78,280,153 - - 237,361,576
Efectivo 51,727,424 - - - - - 51,727,424
Total de activos 558,696,084 _ 28548385 62,778,546 178,280,153 - - 289,089,000

s
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11. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacién)
Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que la contraparte de un instrumento financiero cause
una perdida financiera para la Compafiia al no cumplir con una obligacién. La Compaiifa
estd expuesta al riesgo de pérdidas relacionadas con el crédito que pueden ocurrir como
resultado de que una contraparte o emisor no pueda o no quiera cumplir con sus
obligaciones contractuales.

La Compafiia estd expuesta al riesgo de crédito en relacién con los emisores de los bonos

que posee. La Compaiiia busca limitar este riesgo comprando bonos solo a emisores de alta
calidad.

Las politicas de inversién establecidas de la Compafiia prohiben las inversiones en
cualquier tipo de metales no preciosos, bienes de consumo o materias primas. En general, la
Compaiiia no cubre ninguna de sus inversiones.

Riesgo de precio de accién

El riesgo de precio de las acciones es el riesgo de que el valor razonable de las acciones
disminuya como resultado de cambios en el nivel de los indices de acciones y de las
acciones individuales. La exposici6n al riesgo del precio de las acciones de negociacién
surge de los valores de capital (acciones) a valor razonable con cambios en resultados. Un
aumento del 10 por ciento en el valor de la cartera de acciones de la Compaiiia incluido en
la partida Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados al 31 de
diciembre de 2019 habria incrementado el patrimonio neto en US$54.893 millones (2018:
US$50.696 millones). Una disminucién equivalente habria resultado en un impacto
equivalente pero opuesto y causaria un deterioro potencial, lo que reduciria la utilidad neta
(pérdida) en aproximadamente US$54.893 millones (2018: US$50.696 millones).

12. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Jerarquia del valor razonable

La NIIF 13 requiere revelaciones relacionadas con las mediciones del valor razonable
utilizando una jerarquia de valores razonables de tres niveles. El nivel dentro del cual se
categoriza la medicién del valor razonable en su totalidad se determina sobre la base del
insumo de menor nivel que es significativo para la medicién del valor razonable. Evaluar
la importancia de un insumo en particular requiere juicio, considerando factores especificos
del activo o pasivo. La siguiente tabla muestra los instrumentos financieros reconocidos a
valor razonable, categorizados entre aquellos cuyo valor razonable se basa en:

( .j'[
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12. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacion)
Nivel 1 — Precios cotizados de mercado (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos.
Nivel 2 — Técnicas de valoracién para las cuales el nivel de entrada més bajo que es
significativo para la medicién de valor razonable es directamente o indirectamente

observable.

Nivel 3 — Técnicas de valoracién para las cuales la entrada de nivel més bajo que es
significativa para la medicién del valor razonable no es observable.

Medicion recurrente del valor razonable de los activos

Medicién del valor razonable (No auditado)

Al 31 de diciembre de 2019 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros medidos a valor razonable

Acciones USS 270,422,564 USS 258,666,566 USS - US$ 11,755,998
Garantias 259,649,860 259,649,860 - 2
Fondos mutuos 18,866,000 18,866,000 - -

Total de activos a valor razonable USS 548,938,424 US$ 537,182,426 USS

USS 11,755,998

Medicidn del valor razonable (Auditado)

Al 31 de diciembre de 2018 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros medidos a valor razonable

Acciones US§ 222,998,576 US$ 213,269,816 US$ - US$ 9,728,760
Garantias 269,607,084 269,607,084 - -
Fondos mutuos 14,363,000 14,363,000 - -
Total de activos a valor razonable USS 506,968,660 US$ 497,239.900 US$ - US$ 9,728,760

Téenicas de valuacién
Inversion listada
Cuando los valores razonables de acciones, administrados por la Compafiia y derivados se

basan en precios cotizados en el mercado, o cotizaciones de negociadores de valores, en un
mercado activo para activos idénticos sin ningun ajuste, esos instrumentos estén incluidos

dentro del Nivel 1 de la jerarquia.
: @
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12. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacién)

Saldo de efectivo. Se considera que el valor razonable de estos activos se aproxima al valor
en libros dada su naturaleza a corto plazo.

Los instrumentos financieros derivados negociados fuera de la bolsa son valuados
utilizando la técnica de flujos de caja. Al 31 de diciembre de 2019, la Compaiiia no tenia
instrumentos derivados abiertos.

El movimiento durante el periodo de los instrumentos financieros clasificados en el nivel 3
de la jerarquia de valor razonable es presentado a continuacion:

Aifio terminado el
31 de diciembre de

2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del afio US$ 9,728,760 US$ 9,728,760
Compras 2,450,000 -
Ventas - -
Cambios en el valor razonable (422,762) -
Saldo al final del periodo USS 11,755,998 US$ 9,728,760
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13. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Los estados de situacién financiera y de resultados incluyen los saldos y transacciones con
partes relacionadas, que son resumidos a continuacién:

31 de diciembre de
2019 2018
(No auditado) (Auditado)
En el Estado de Situacién Financiera
Pasivos:
Provisiones y otros pasivos USS 439,899 US$ 406,603
Aiio terminado el
31 de diciembre de
2019 2018
(No auditado) (Auditado)
En el Estado de Resultados
Gastos administrativos:
Honorarios por asesoria de inversién y administracién USS 1,131,642 US$ 1317498
global
Junta Directiva USS 105,000 US$ 105,000

Otros gastos (compensacién a personal ejecutivo clave ) USS$ 72,000 USS$ 72,000

14. Eventos posteriores al periodo de reporte

El 4 de enero de 2020 se depositaron en Global Valores, S.A., casa de corretaje y agente de
la Compaiifa, 500 acciones comunes con un valor nominal de US$1.00 cada una, para

su futura inmovilizacion en Latin Clear para que dichas acciones puedan ser negociadas en
el mercado secundario en la Bolsa de Valores de Panama.
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Nailla Sanchez
CONTADORA PUBLICA AUTORIZADA

Informe del Contador sobre la Informacion Financiera Interina

A los Accionistas de
Perutil, S.A.

En nombre de esta nota, sirvanse encontrar los estados financieros
condensados interinos de Perutil, S.A. al 31 de diciembre de 2019,
que incluyen el estado de situacion financiera, el estado de
resultados, el estado de cambios en el patrimonio y el estado de
flujos de efectivo por los doce meses terminados en esa fecha y las
notas que incluyen un resumen de las principales politicas contables
significativas y otra informacién explicativa.

La Administraciéon de Perutil, S.A. es responsable por la
preparacién y presentacion razonable de los estados financieros
condensados interinos, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera y del control interno que
la Administracién determine que es necesario para permitir la
preparacion de estados financieros condensados interinos, que estén
libres de errores significativos, ya sea debido a fraude o error.

En mi revisiéon, los Estados Financieros condensados interinos
adjuntos correspondientes a los doce meses terminados el 31 de
diciembre de 2019, se presentan de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

ﬁ?i’l,’l’a_S;/nchez
Gerente de Contabilidad
CPA: 2712

30 de enero de 2020
Panamd, Republica de Panama




Perutil, S. A.

Estado Condensado Interino de Situaciéon Financiera
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ dolares)

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Notas
Activos
’4, 11, 12 Activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados (costo US$553,911,314 en2019) US$ 548,938,424 US$ 506,968,660

5,11  Efectivo 81,296,912 51,727,424
Activos tangibles 421,624 470,176
Total de activos US$ 630,656,960 US$ 559,166,260

Pasivos y Patrimonio

Pasivos
Provisiones y otros pasivos USS 583,100 US$ 591,768
Patrimonio
10 Capital emitido 2,000,000 2,000,000
Capital adicional pagado 68,918,882 68,747,967
6 Acciones en tesoreria (51,848,390) (25,278,643)
Reserva no restringida 215,612,961 215,612,961
Utilidades retenidas 395,390,407 297,492,207
8 Total de Patrimonio 630,073,860 558,574,492
Total de Pasivos y Patrimonio USS 630,656,960 US$ 559,166,260

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros condensados interinos.




Perutil, S. A.

Estado Condensado Interino de Resultados
Para los tres y doce meses terminados el
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

Tres meses terminados el Doce meses terminados el
31 de diciembre de 31 de diciembre de
2019 2018 2019 2018
Notas (No auditado) (No auditado) (No auditado) (Auditado)
Interés e ingreso similar:
7 Ingreso por dividendos ¢ infereses en activos financieros Uss 95,186 1SS 200822 USS 4,191,704 US§S 4333409
Otros ingresos (gastos) financieros:
T Cargos bancarios (105,958) (111,214 (500,880) (486,030)
7 Ofros ingresos financieros 125,531 . 125,531 466,708
Total de otros ingresos (gastos) financieros, neto 19,573 (111,214) (375,349) (19,322)
Total de interés e ingreso similar neto 114,759 179,608 3,816,355 4.314,087
9,13 Gastos administrativos (621,753) (653,433) (1,680,465) (1,955,431)
(Pérdida) utilidad neta en inversiones (5006,994) (473,825) 2,135,890 2,358,656
Ganancia realizada en la venta de valores:
Producto de venta 86,012,402 108,932,004 500,969,227 596,121,316
Valor en libros de los valores vendidos (77,755,892) (102,851,747) (497,246,548) (568,157.453)
4 Ganancia neta realizada en venta de valores 8,256,510 6,080,257 3,722,679 27,963,363
Cambio en la apreciacion (depreciacion) no realizada
en valores:
Apreciacion (depreciacion) neta no realizada al inicio del periodo - - 100,942,750 (18,621,009)
4 Apreciacion (depreciaci6n) neta no realizada al final del perfodo 33,669,693 (80,304,232) (4,972,890) (100,942,750)
4 Cambio en la apreciacion (depreciacion) neta
no realizada en valores 33,669,693 (80,304,232) 95,969,860 (119,563,759)
Otros ingresos
Ganacia (pérdida) por cambio de monedas extranjeras, neta 2,354,762 (1,491,855) 1,648,302 (177,160)
Contratos no realizados - 26,951 - 37461
Contratos realizados - 190,959 45,788 405,610
2,354,762 7 (1,273,945) 1,694,090 265911
Utilidad (pérdida) neta 43,713,971 (75,971,745) 103,522,519 (88,975,329)
8  Total de ufiliddad (pérdida) integral del periodo 43,773,971 (75,971,745) 103,522,519 (88,975,329)
8 Utilidad (pérdida) neta por accién Us$ 24,11 US§ (40.04) US$ 55.81 US§ (45.57)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros condensados interin
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Perutil, S. A.

Estado Condensado Interino de Flujos de Efectivo

Para los doce meses terminados el
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ dolares)

Notas

Flujos de efectivo en actividades de operacién

8 Utilidad (pérdida) neta
Ajustes para reconciliar la utilidad (pérdida) neta con los
flujos de efectivo:

4  Cambio en la (depreciacion) apreciacién no realizada sobre valores
Ganacia (pérdida) no realizada en contratos de moneda
extranjera
Depreciacion de activos tangibles

Ajustes en capital de trabajo:
4 Inversiones compradas
4 Inversiones vendidas
Disminuci6én (aumento) provisiones y otros pasivos
Efectivo de operacién
Dividendos pagados

Flujo de efectivo neto provisto por actividades de
operacién

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Cambios en el capital adicional pagado
6 Ventas de acciones en tesoreria
6 Compras de acciones en tesoreria
Flujos de efectivo neto utilizado en las
actividades de financiamiento

Aumento (disminucidn) neto en efectivo
Efectivo al 1 de enero
5 Efectivo al 31 de diciembre

Transacciones sin efectivo
6 Disminucién en capital pagado 500,000 acciones comunes
6 Disminucién en reserva no restringida debido a cancelacion
de 500,000 acciones de tesoreria
6 Cancelacién de 500,000 acciones de tesoreria

2019
(No auditado)

USS$ 103,522,519

2018
(Auditado)

US$ (88,975,329)

(95,969,860) 119,563,759
- 27,193
48,552 47,218
7,601,211 30,662,841
(443,246,452) (574,367,124)
497,246,548 568,157,453
(8,668) 5,007
61,592,639 24,458,177
(5,624,319) (14,989.605)
55,968,320 9,468,572
170,915 6,676
830,230 14,854
(27,399,977) (34,427,727)
(26,398,832) (34,406,197)
29,569,488 (24,937,625)
51,727,424 76,665,049

US$ 81,296,912

US$ 51,727,424

(500,000)

(120,589,550)
121,089,550

US$ -

US$ -

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros condensados interinos
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Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

1. Informacién Corporativa

Perutil, 8. A. (la “Compafiia”) fue incorporada en 1959, de acuerdo con las leyes de la Republica
de Panamd y tiene su sede en la ciudad de Panama. La Compafiia se dedica al negocio de
finanzas y de inversién, e invierte en una cartera diversificada de acciones, fondos, capital
privado y otros instrumentos financieros.

Conforme a la Resolucién No. SMV 78-19 de 13 de marzo de 2019, la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Republica de Panamé resolvi6 registrar dos millones quinientas mil
(2,500,000) Acciones Comunes de la Compafifa sin valor nominal, para su negociacion en el
mercado secundario y esas acciones podran ser ofertadas al publico a partir de la fecha en que se
ejecuta la Resolucion.

La Bolsa de Valores de Panama4, S.A. comunicé mediante Carta de Admisién de 7 de noviembre
de 2019 la admision de las Acciones Comunes de la Compaiifa para su negociacion en mercado
secundario en Panama.

Las oficinas de la Compafiia estian ubicadas en Sortis Business Tower, Piso 19, Ciudad de
Panama, Republica de Panama4.

Los estados financieros condensados interinos de la Compafifa para los doce meses terminados
el 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados por la Administracién para ser emitidos el 30 de
enero de 2020.

2. Base de Preparacion de los Estados Financieros

Los estados financieros condensados interinos para los tres y doce meses terminados el 31 de
diciembre de 2019 han sido preparados de conformidad con la NIC 34 - Informacién Financiera
Interina.

Los estados financieros condensados interinos no incluyen toda la informacién y revelaciones
requeridas en los estados financieros anuales y deben leerse conjuntamente con los estados
financieros anuales al 31 de diciembre de 2018.

Los estados financieros condensados interinos estin expresados en doélares de los Estados
Unidos de América (US$), unidad monetaria de los Estados Unidos de América, la cual es la
moneda de curso legal en la Republica de Panama.

3. Resumen de las Principales Politicas Contables
Las politicas contables adoptadas en la preparacién de los estados financieros condensados

interinos son consistentes con aquellas utilizadas en la preparacién de los estados financieros
anuales de la Compafiia para el afio terminado el 31 de diciembre de 2018. La Compaiiia no ha

4




Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

adoptado anticipadamente ninguna otra norma, interpretacién o enmienda que haya sido emitida
pero que aun no sea efectiva.

La NIIF 16 "Arrendamientos", efectiva a partir del 1 de enero de 2019, no ha tenido ningun
impacto en los estados financieros de la Compafia.

Estimaciones

Estimaciones y supuestos subyacentes son revisados continuamente. Las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas en el afio en que las mismas son revisadas y en cualquier
afio futuro que sea afectado.

Las estimaciones y supuestos se basan en la experiencia historica y otros factores, incluyendo las
expectativas de eventos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias.

(a) Deterioro de los activos financieros

Los nuevos requisitos de deterioro de la NIIF 9 “Instrumentos financieros” se basan en un
modelo de pérdida crediticia esperada (ECL) y sustituyen al modelo de pérdida incurrida de la
NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y Medicién”. El modelo de la ECL se aplica
a los instrumentos de deuda (tales como depésitos en bancos y cuentas por cobrar) registrados al
costo amortizado. La asignacion de ECL se basa en las pérdidas por créditos que se espera que
surjan a lo largo de la vida del activo, salvo que no haya habido un aumento significativo en el
riesgo crediticio desde su creacién, en cuyo caso, la asignacion se basa en la pérdida de crédito
esperada a 12 meses.

La Compafiia tiene dep6sitos bancarios en tres instituciones financieras por aproximadamente
US$81.2 millones, contabilizados a su costo amortizado. Debido a que estos depositos estan a la
vista y el riesgo crediticio de estas tres entidades no ha aumentado, la Compatiia no ha estimado
ninguna reserva de ECL.

La cartera de inversiones de la Compafifa se contabiliza al valor razonable con cambios en
resultados, por lo que la ECL no es aplicable.

(b) Valor razonable de los instrumentos financieros

La disponibilidad de precios de mercado observables e insumos del modelo reduce Ia necesidad
de juicio y estimaci6n de la Administracién; y por lo tanto la posible incertidumbre asociada con
la determinaci6n de los valores razonables. La disponibilidad de precios de mercado e insumos
observables varia en funcién de los productos y mercados y es propensa a cambios basados en

acontecimientos especificos y condiciones generales de los mercados financieros.
\._./1|




Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)
Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

De acuerdo con la NIIF 9 “Instrumentos financieros™, y en base a su modelo de negocio, la
Compeafifa clasifica todos sus activos financieros al valor razonable con cambios en resultados,
ya que dichos instrumentos se compran para obtener ganancias a corto plazo a través de
actividades comerciales. Estos activos financieros se valoran en el estado de situacién financiera
a su valor razonable. Los cambios en el valor razonable se reconocen en la partida Cambios en la
apreciacion (depreciacion) no realizada en valores en el Estado de Resultados Integrales.

Se incluyen en esta clasificacion las acciones y garantias y opciones sobre acciones, asi como la
participacién en fondos mutuos que han sido adquiridos principalmente con el propésito de
venderlos en el corto plazo.

Reconocimiento

La Compaiiia reconoce un activo financiero cuando se convierte en parte de las disposiciones
contractuales del instrumento. Las compras o ventas de activos financieros que requieren la
entrega de los activos dentro del plazo general establecido por regulacién o convenio en el
mercado (operaciones de manera regular) se reconocen en la fecha de transaccion; es decir, la
fecha en que la Compafiia se compromete a comprar o vender el activo.

Medicion inicial

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se registran en el estado de
situacién financiera a valor razonable. Todos los costos de transaccion para tales instrumentos
son reconocidos directamente en el estado de resultados.

Las cuentas por cobrar (excepto las clasificadas a valor razonable con cambios en resultados)
son medidas inicialmente a su valor razonable mas los costos incrementales directamente
atribuibles de adquisicién o emisién.

Medlicion posterior

Después de la medicién inicial, la Compaiiia mide a valor razonable los instrumentos financieros
clasificados a valor razonable con cambios en resultados. Los cambios posteriores en el valor
razonable de dichos instrumentos financieros se registran en la ganancia o pérdida neta en
activos financieros al valor razonable con cambios en resultados. Los intereses y dividendos
ganados o pagados sobre estos instrumentos se registran por separado en el ingreso por intereses
0 gastos ¢ ingresos de dividendos o gastos.




Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Las cuentas por cobrar se llevan al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo
menos cualquier provisién de deterioro. Las ganancias y pérdidas se reconocen en el estado de
resultados cuando los préstamos y cuentas por cobrar se dan baja o deterioran, asi como a través
del proceso de amortizacién.

El método de interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un activo
financiero y de la asignacién de los ingresos por intereses durante el periodo relevante. La tasa
de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los pagos futuros estimados o recibidos
a través de la vida esperada del instrumento financiero 0, cuando sea apropiado, un periodo mas
corto al valor en libros neto del activo financiero. Al calcular la tasa de interés efectiva, la
Compafifa estima los flujos de efectivo considerando todos los términos contractuales de los
instrumentos financieros, pero no considera las pérdidas crediticias futuras. El célculo incluye
todas las comisiones pagadas o recibidas entre las partes en el contrato que son parte integral de
la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y otras primas o descuentos.

Baja

Un activo financiero (o, cuando aplique, una parte de un activo financiero o una parte de un
grupo de activos financieros similares) es dado de baja cuando han expirado los derechos para
recibir flujos de efectivo del activo o la Compafifa ha transferido sus derechos para recibir flujos
de efectivo del activo o ha asumido una obligacién de pagar los flujos de efectivo recibidos en su
totalidad sin demora significativa a un tercero en virtud de un acuerdo de transferencia y ya sea
que:

La Compaiifa ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo; o la
Compaifa no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y recompensas del
activo, pero ha transferido el control del activo.

Cuando la Compaiiia ha transferido su derecho a recibir flujos de efectivo de un activo (o ha
entrado en un acuerdo de transferencia), y no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios del activo ni ha transferido el control del activo, el activo se reconoce en la
medida de la participacién continua de la Compaiiia en el activo. En ese caso, la Compaiiia
también reconoce un pasivo asociado. El activo transferido y el pasivo asociado se calculan
sobre una base que refleje los derechos y obligaciones que la Compafiia ha retenido. La
Compatfiia le da de baja a un pasivo financiero cuando la obligacién bajo el pasivo es exonerada,
es cancelada o vence.

Medicion del valor razonable

La Compafila mide sus inversiones en instrumentos financieros, tales como la cartera de
acciones, garantfas, fondos, capital privado y otros instrumentos financieros a valor razonable en
cada fecha de reporte.
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Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en USS$ dolares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Valor razonable es el precio que serfa recibido por vender un activo en una transaccioén ordenada
entre participantes del mercado en la fecha de medicidn.

La medicién de valor razonable se basa en la presuncién que la transaccién para vender el activo
tiene lugar en el mercado principal para el activo 0, en ausencia de un mercado principal, en el
mercado méas ventajoso para el activo. El mercado principal o el mercado més ventajoso deben
ser accesible a la Compaiiia.

El valor razonable de un activo se mide utilizando los supuestos que los participantes del
mercado utilizarian para fijar el precio del activo, suponiendo que en ese mercado los
participantes actian en su mejor interés econdmico. Las estimaciones del valor razonable se
realizan en un punto especifico en el tiempo, basandose en la informacién relevante de mercado
sobre los instrumentos financieros en cuestion. Estas estimaciones son de naturaleza subjetiva,
implican incertidumbres y asuntos de Juicio sustancial y, por lo tanto, no pueden determinarse
con precision. Cualquier cambio en los supuestos de valoracién subyacentes podria variar
significativamente dichas estimaciones.

El valor razonable para los instrumentos financieros negociados en mercados activos a la fecha
de reporte se basa en su precio cotizado o cotizaciones de precios vinculantes del distribuidor,
sin ninguna deduccién por los costos de transaccion. Los valores definidos en estas cuentas
como “cotizados” se negocian en un mercado activo.

Todos los activos cuyo valor razonable se mide o revela en los estados financieros son
clasificados dentro de la jerarquia de valor razonable, que se describe a continuacién, en funcién
del insumo de nivel més bajo que sea significativo para la medicion del valor razonable como un
todo:

Nivel 1 - Precios cotizados de mercado (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos.

Nivel 2 - Técnicas de valoracién para las cuales el nivel de entrada mas bajo que es significativo
para la medicién de valor razonable es directamente o indirectamente observable.

Nivel 3 - Técnicas de valoracién para las cuales la entrada de nivel més bajo que es significativa
para la medicion del valor razonable no es observable.

Efectivo

Para propésito del estado de flujos de efectivo, el efectivo consta de caja menuda y dep6sitos en
bancos.

Activos financieros

Los activos financieros clasificados como a valor razonable con cambios en resultados son

registrados a valor razonable. ;
P4
L
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Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Para las inversiones en valores que se negocian activamente en mercados financieros
organizados, el valor razonable generalmente se determina por referencia a los precios de oferta
de una bolsa al cierre de la actividad en la fecha del estado de situacién financiera.

Las inversiones en instrumentos de patrimonio no listadas son inicialmente reconocidas al precio
de la transaccién y revaluados (en la medida en que la informacién esté disponible), tales como
la capitalizacion de las ganancias futuras esperadas.

El valor en libros de los instrumentos financieros distintos de las inversiones se considera que se
aproxima a su valor razonable debido a sus vencimientos a corto plazo, que se encuentran dentro
de los 12 meses.

Instrumentos financieros derivados

Los derivados se reconocen inicialmente a su valor razonable en la fecha en que se celebra un
contrato de derivados y posteriormente se vuelven a medir al valor razonable. Los valores
razonables se obtienen de precios cotizados de mercados activos, incluidas transacciones
recientes de mercado; o utilizando técnicas de valoracién, incluidos los modelos de flujos de
efectivo descontados y modelos de precios de opciones, segun cotresponda. Todos los derivados
se reportan como activos cuando el valor razonable es positivo y como pasivos cuando es
negativo. Los cambios en el valor razonable de cualquier instrumento derivado que no califique
para la contabilidad de cobertura se reconocen inmediatamente en el estado del resultado
integral. Las ganancias y pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los
derivados también se registran en el estado del resultado integral.

Acciones en tesoreria

Los instrumentos de patrimonio propios que son readquiridos (acciones en tesoreria) se deducen
del patrimonio. No se reconoce ninguna ganancia o pérdida en el estado de resultados integral
por la compra, venta, emisién o cancelacién de los instrumentos de patrimonio propios de la
Compafiia.

Reserva sin restricciones
La Administracion estableci6 una reserva voluntaria para cubrir pérdidas materiales derivadas de

eventos, condiciones o cambios inesperados en el mercado donde se invierte la cartera. La
reserva se incrementa o disminuye segtin la resolucién de la Junta Directiva.




Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)
Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compafifa tiene una obligacién presente (legal o
implicita) como resultado de un evento pasado, es probable que se requiera una salida de
recursos que incorporan beneficios econémicos para liquidar la obligacién y se puede hacer una
estimacion confiable de la cantidad de la obligacién. Cuando la Compafiia espera que se
reembolse una parte o la totalidad de una provisién, el reembolso se reconoce como un activo
separado, pero solo cuando el reembolso es practicamente seguro.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que
no cotizan en un mercado activo. Dichos activos se contabilizan al costo amortizado utilizando
el método de interés efectivo. Las ganancias o pérdidas se reconocen en el estado de resultado
integral cuando las cuentas por cobrar se dan de baja o se deterioran, asi como a través del
proceso de amortizacion.

Para los activos financieros contabilizados al costo amortizado, la Compaiifa evalda la necesidad
de contabilizar una reserva para pérdidas crediticias esperadas si fuera necesario. Los activos
financieros de la Compaifiia a costo amortizado consisten en dep6sitos en bancos. La Compafiia
no ha estimado una provisién para pérdidas esperadas por créditos sobre estos instrumentos
financieros, principalmente debido a que dichos instrumentos estn a la vista.

Impuesto sobre la renta

La Compaiiia tiene domicilio en la Repiiblica de Panama. De conformidad con las regulaciones
fiscales vigentes en Panam4, la Compafifa estd exenta del pago de impuesto sobre las ganancias
derivadas de operaciones en el extranjero. Adicionalmente, las ganancias derivadas de los
intereses devengados por depésitos a plazo y los intereses devengados de los valores del
Gobierno Panamefio también estdn exentas del pago de impuesto sobre la renta. En algunas
jurisdicciones, los ingresos por inversiones y las ganancias de capital estén sujetos a la retencién
de impuestos en la fuente del ingreso. La retencién fiscal es un término genérico utilizado para el
monto de la retencién fiscal deducida en la fuente del ingreso y no es significativo para la
Compaiifa. Para los efectos del estado de flujos de efectivo, las entradas de efectivo de las
inversiones se presentan netas de retencién de impuestos, cuando corresponda.
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Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)
Ingresos y gastos financieros
Distribuciones de dividendos

Los dividendos quedan a discrecién de la Compatfifa; son establecidos por la Junta Directiva y
aprobados por la Junta de Accionistas. Los dividendos pagados se contabilizan como una
deduccién de las ganancias retenidas. Un dividendo se reconoce como un pasivo en el periodo en
el que la Junta Directiva lo declara irrevocablemente. Un dividendo final se reconoce como un
pasivo en el periodo en que es aprobado por la Junta General Anual de Accionistas.

Ingresos y gastos por intereses

El interés se reconoce a medida que se acumula (teniendo en cuenta el rendimiento efectivo del
activo) a menos que exista una duda sobre su cobrabilidad total.

Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos se reconocen en la fecha en que las inversiones informan sobre el
pago de dividendos o, cuando no se informa al respecto, cuando se establece el derecho de la
Compatifa para recibir el pago. Los ingresos por dividendos se presentan netos de los impuestos
retenidos no recuperables

Ganancias realizadas en la venta de valores Y cambios en la apreciacién (depreciacion) no
realizada en valores

Estos elementos incluyen los cambios en el valor razonable de los activos financieros designados
en el reconocimiento inicial como a valor razonable con cambios en resultados.

Las ganancias y pérdidas no realizadas comprenden los cambios en el valor razonable de los
instrumentos financieros para el periodo y de la reversion de las ganancias y pérdidas no
realizadas del periodo anterior para los instrumentos financieros que se vendieron en el periodo
sobre el que se informa.

Las ganancias y pérdidas realizadas en la venta de instrumentos financieros clasificados como a
valor razonable con cambios en resultados se calculan utilizando el método del costo promedio.
Representan la diferencia entre el valor en libros inicial de un instrumento y el monto de la venta
o el pago en efectivo.
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Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Honorarios, comisiones y otros gastos generales

Los honorarios, comisiones y otros gastos generales se reconocen sobre la base de devengado.
Conversiones de moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran inicialmente a la tasa de cambio en la fecha
de la transaccién. Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
convierten al tipo de cambio de la moneda de presentacion que prevalece en la fecha del estado
de situacion financiera. Todas las diferencias de cambio se contabilizan en el estado de
resultados. Las partidas no monetarias que se miden en términos de costo histérico en una
moneda extranjera se convierten utilizando las tasas de cambio a la fecha original de las
transacciones. Los elementos no monetarios medidos a valor razonable en una moneda
extranjera se convierten utilizando las tasas de cambio en la fecha en que se determiné el valor
razonable.
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Perutil, S. A,
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

5. Efectivo
31 de diciembre de
2019 2018
(No auditado) (Auditado)

Caja menuda USS 150 US$ 150
Bellerive 81,152,921 51,392,850
Banco General, S.A. 138,837 334,424
Global Bank 5,004 -
Total efectivo USS$ 81,296,912 US$ 51,727.424

6. Acciones en Tesoreria

31 de diciembre de

2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Costo promedio por accién USS 274 USS$ 242
Cantidad (acciones) 189,152 104,380
Total costo USS$ 51,848,390 US$ 25.278.643

Las compras y ventas de las acciones en tesoreria fueron las siguientes:

31 de diciembre de 2019 (No auditado)

Reduccidn del valor
Compra de Ventas de Acciones  nominal y cancelacion ~ Saldo de
Acciones Valor Acciones Valor Canceladas  de acciones en fesorerin ~ Acciones Valor

Saldo al
ldeenerode2019 1,710,524  USS 321,622,644 (1,106,144) USS 173,199,751  (500,000) USS 123,144250 104,380 US$ 25,178,643

Movimiento 2019

Enero 7,280 L173,110 - - - - 7,280 L173,110
Febrero 2,345 711,770 - - - 2,345 1,770
Marzo 225 68,966 (1,600) 395448 - - (1,375) (326,482)
Abril 8,000 2490310 - - 8,000 2490310
Mayo 300 93,383 - - - - 300 93,383
Junio 13,900 4,270,269 - - - - 13,900 4,270,269
Julio 16,489 5,104,742 - - - - 16,489 5,104,742
Agosto 27,500 8,692,978 - - - - 27,500 8,692,978
Septiembre 150 77,193 - - - 250 77,193
Octubre 6,030 1,875,517 (825) 24821 - - 5205 1,650,696
Noviembre 1,198 385,232 (770) 209,961 - - 428 175271
Diciembre 4,450 1,456,507 - - - 4,450 1,456,507
87,967 27,399,977 (3,195) 830,230 - - 84,112 26,569,747
Saldoal
31 de diciembre de

P 1798491 USS 349022621  (1,109,339) USS 174009981 (500,000) US$ 123,144250 189,152 USS 51,848,390

A
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Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

6. Acciones en Tesoreria (continuacién)

Reduccion del valor

Compra de Ventas de Acciones  nomingl y cancelacidn  Saldo de
Acciones Valor Acciones Valor Canceladas de acclones en tesoreria  Acciones Valor

Saldo al
| deenero de 2018 1,599,168 Uss 287,194,917 (L,106,079) US$S 173,184,897 - Us$ (2,054,700) 493,089 USH 111955320
Movimiento 2018
Enero 5,100 1,705,875 (20) 4,563 - - 5,080 1,701,312
Febrero 310 107,242 - - - - 310 107,242
Marzo 2,155 719,905 - - - - 2,155 719,905
Abrl - i = - i . I
Mayo - « (45) 10,291 d - (45) (10,201)
Junio = = - - e
Julio 95,500 29,325,736 - - - - 95,500 29325736
Agosto 2,949 923,866 - - - - 2,949 923,866
Septiembre 2355 749,852 - - - - 2355 749,852
Octubre 287 80,451 - - - - 287 89,451
Noviembre 2,700 805,800 - - - - 2,700 805,800
Diciembre = = = = (500,000) (121,089,550) (500,000) (121,089,550)

111,356 34.427.727 (65) 14,854 (500,000) (121,089,550) _ (388,709) (86,676,677)
Saldo al
;31‘:; diciembro de 171052 USS 321600644 _ (1,106144) USS 173199751 _ (500000) USS  (119.034850) 104380 USS 25278643

7. Interés e Ingreso Similar

El interés e ingreso similar es divulgado de la siguiente forma:
Aiio terminado el
31 de diciembre de
2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Ingreso por dividendos e intereses en activos financieros US$ 4,191,704 US$ 4,333,409
Otros ingresos financiero:

Otros ingresos 125,531 466,708
Subtotal 4,317,235 4,800,117
Otros gastos financieros
Cargos bancarios (500,880) (486,030)
Interés e ingreso similar neto USS 3,816,355 US$ 4,314,087
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Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en USS$ délares)

8. Utilidad Neta y Valor de los Activos Netos por Accién

La utilidad neta bésica por accién se calcula dividiendo la ganancia o pérdida del afio entre
el nimero promedio ponderado de acciones comunes en circulacion durante el afio.

El valor de los activos netos (NAV, por sus siglas en inglés) por accién se calcula
dividiendo el NAV del afio entre las acciones comunes en circulacién.

Aiio terminado el
31 de diciembre de

2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Utilidad (pérdida) neta por accién:
Utilidad (pérdida) neta USS$ 103,522,519 US$ (88,975,329)
Promedio ponderado de acciones comunes
en circulacion 1,854,874 1,952,410

Utilidad (pérdida) neta por accién USS S5.81 USS$ (45.57)

31 de diciembre de

2019 2018
(No auditado) (Auditado)

Valor de los activos netos por accién:
Valor de los activos netos (NAV) USS$ 630,073,860 US$ 558,574,492
Acciones comunes en circulacién 1,810,848 1,895,620
Valor de los activos netos (NAV) por accién USS 347.94 US$ 294.67

El célculo de acciones comunes en circulacién al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se
describe a continuacién:

31 de diciembre de
Numero de acciones comunes en circulacién: 2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Acciones emitidas US$ 2,000,000 US$ 2,000,000
Acciones en tesoreria (189,152) (104,380)

Numero de acciones comunes en circulacién USS$ 1,810,848 US$ 1,895,620

[
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Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

9. Gastos Administrativos

Aiio terminado el
31 de diciembre de
2019 2018
(No auditado) (Auditado)

Honorarios por asesoria de inversion y administracién
global (Nota 13) US§ 1,185,628 US$ 1,423,664
Junta Directiva (Nota 13) 105,000 105,000
Otros gastos 389,837 426,767

USS 1,680,465 US$ 1,955,431

Otros gastos incluyen honorarios legales, de auditorfa, de administracion y otros.

Asesor de inversiones: El 1 de mayo de 2006, la Compaiiia celebré un acuerdo de gestion
con HSZ Limited, Tortola, como administrador general de inversiones. Por su
responsabilidad general por la gestion de los activos de la Compaiiia, HSZ tiene derecho a
una comisién anual por administracién del 0.04%. Con respecto a las inversiones asiaticas,
HSZ tiene derecho a una comisién anual de administracion del 0.30% pagadero
trimestralmente sobre la base del valor de los activos asiaticos a partir del trimestre pro rata
temporis. Con respecto a la gestion de las inversiones globales, HSZ recibe una comisién
de gestion del 0.1% anual sobre el capital promedio gestionado, pagadero p.r.t. al final de
cada trimestre calendario. Ademas, HSZ tiene derecho a una participacién en los beneficios
del 10% anual de su rendimiento neto anual superior al 6%. Esta comisién de rendimiento
esta limitada a US$200,000 por afio y pagadera al final del afio.

10. Capital Emitido

Al 31 de diciembre de 2019 el capital social autorizado de Perutil, S.A. era de 5,000,000 de
acciones. Al 31 de diciembre de 2019, el capital suscrito y pagado era la suma de
US$2,000,000 (diciembre 2018: US$2,000,000) representado por 2,000,000 (diciembre
2018: 2,000,000) de acciones comunes registradas con un valor nominal de US$1 cada una.

En octubre de 2018 la Compafiia cancelé 500,000 acciones de sus acciones en tesoreria con
un valor nominal de US$1 cada una.
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Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

11. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestion
Introduccion

El objetivo de la Compaiifa en la gestion del riesgo es la creacion y proteccion del valor
para el accionista. El riesgo es inherente a las actividades de la Compaiiia, pero se
administra a través de un proceso de identificacion, medicién y seguimiento continuo,
sujeto a limites de riesgo y otros controles. El proceso de administracién de riesgos es
critico para la rentabilidad continua de la Compafifa. La Compafifa est4 expuesta al riesgo
de mercado (que incluye el riesgo de cambio de moneda), el riesgo de crédito y el riesgo de
liquidez que surge de los instrumentos financieros que posee.

Estructura de administracién de riesgos

El Administrador de Inversiones de la Compaiifa es responsable de identificar y controlar
los riesgos. La Junta Directiva supervisa al Administrador de Inversiones y es el tltimo
responsable de la gestion global del riesgo de la Compaiiia.

Mitigacién de riesgos

La Compafifa tiene pardmetros de inversién que establecen sus estrategias generales de
negocio, su tolerancia al riesgo y su filosofia general de gestién de riesgos. La Compaiifa
utiliza derivados y otros instrumentos para propdsitos de negociacién y conexién con sus
actividades de gestién de riesgos.

Concentracién excesiva de riesgo

Las concentraciones de riesgo cambiario pueden surgir si la Compaiiia tiene una posicion
neta abierta significativa en una sola moneda extranjera, o la sumatoria de posiciones
abiertas netas en varias monedas que tienden a moverse juntas. Para evitar concentraciones
excesivas del riesgo, las politicas y procedimientos de la Compaiiia incluyen guias
especificas para enfocarse en mantener una cartera diversificada. E1 Administrador de
Inversiones tiene instrucciones de reducir la exposicién o utilizar instrumentos derivados
para el manejo de concentraciones de riesgo excesivas cuando surjan.

Riesgo pais
El riesgo pais es el riesgo de que un suceso dentro de un pais pueda tener un efecto adverso

en la Compaiifa, directamente al perjudicar el valor de la Compafifa o indirectamente a
través de la capacidad del deudor para cumplir sus obligaciones con la Compafiia.
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Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Interinos
31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en US$ délares)

11. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacién)

Generalmente, estos eventos se relacionan, pero no se limitan a: eventos soberanos tales
como incumplimientos o reestructuracién; eventos politicos tales como elecciones
disputadas o referendos; restricciones a los movimientos de divisas; inexistencia de
mercados para convertir divisas; conflictos regionales; contagio econémico de otros
eventos como problemas de incumplimiento soberano o agitacién regional; crisis bancaria y
cambiaria; y desastres naturales.

El marco de gestién de riesgos de la Compafifa incorpora una serie de medidas y
herramientas para monitorear este riesgo. Estas medidas incluyen; pruebas de tension de
carteras concentradas; varios limites por pais; comité de gestion del riesgo pais (se retine
trimestralmente o segun sea necesario para revisar y reevaluar la orientacién para cada pais
y region); y una calificacion de riesgo por pais que determina la frecuencia de la revision de
un pais trimestralmente o segiin sea necesario. El riesgo pais se identifica generalmente
con el domicilio de la persona juridica que es la contraparte de la Compaiiia, salvo que la
mayoria de los activos o ingresos de dicha entidad se encuentren localizados en otro pais,
en cuyo caso se hace referencia a dicho pais diferente. Las siguientes tablas ofrecen un
resumen de las exposiciones por pais de riesgo al 31 de diciembre de 2019 y 2018:

Activos Financieros Efectivo
2019 2018 2019 2018
USS 000 US$ 000 US$ 000  USS$ 000
(No auditado) (Auditado) (No auditado) (Auditado)
Concentracién por sector:
Bancos 61,362,984 54,387,756 81,296,912 51,727,424
Seguros 39,863,686 40,199,754 - -
Industrias 412,672,874 380,025,132 - -
Otros sectores 35,038,880 32,356,018 - -
548,938,424 506,968,660 81,296,912 51,727,424
Concentracion geografica:
América 118,644,576 134,120,955 143,991 334,574
Asia 25,541,341 20,716,333 - 360,639
Europa 404,752,507 352,131,372 81,152,921 51,032,211
548,938,424 506,968,660 81,296,912 51,727,424

La concentracién geogréfica se basa en la ubicacién del emisor.
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11. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacién)

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros
de los instrumentos financieros flucttien debido a cambios en las variables de mercado,
tales como las tasas de interés, los tipos de cambio y los precios de las acciones. El riesgo
maximo resultante de los instrumentos financieros es igual a su valor razonable.

La Compaiifa estd expuesta al riesgo de mercado a través de sus inversiones en actividades
comerciales. La Compafiia intenta limitar su exposicion invirtiendo principalmente en
valores de primera clase emitidos por compafiias reconocidas y negociados en las
principales bolsas de valores.

Riesgo de cambio de moneda

El riesgo de cambio de moneda es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero
fluctiie debido a cambios en las tasas de cambio de divisas. La Compaiiia invierte en
valores y otras inversiones que estdn denominadas en monedas distintas del délar. En
consecuencia, el valor de los activos de la Compafiia puede verse afectado de manera
favorable o desfavorable por las fluctuaciones en los tipos de cambio. Por lo tanto, la
Compaiiia necesariamente estara sujeta a riesgos de cambio de divisas.

Como resultado de la significancia de sus operaciones de inversién en moneda extranjera,
los activos e ingresos de la Compafifa pueden verse afectados por los movimientos en las
tasas de cambio. La Compaiiia no se protege contra este riesgo.

Las siguientes tablas resumen la exposicion de la Compafiia al riesgo cambiario al 31 de
diciembre de 2019 y 2018. Se incluye en estas tablas el valor en libros de los instrumentos
financieros de la Compafiia, emitidos en divisas originales distintas al dolar de EEU,
clasificados por moneda.

31 de diciembre de 2019 (No auditado)

USS$
Activos: CHF CAD GBP HKD EUR Total
Activos financieros a valor
razonable con cambios en
resultados 371,269,802 304,893 9,754,777 25,541,341 23,727,928 430,598,741
Efectivo 79,748,304 - c = 19,392 _ 79,767,696
Total de activos 451,018,106 304,893 9,754,777 25,541,341 23,747,320 510,366,437

i
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11. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacién)

31 de diciembre de 2018 (Auditado)

USS
Activos: CHF CAD GBP HKD EUR Total
Activos financieros a valor
razonable con cambio en
tesultados 319,987,841 181,520 9,882,395 6,353,333 22,261,136 358,666,225
Efectivo 45,784,692 - - - - 45,784,692
Total de activos 365,772,533 181,520 9,882,395 6,353,333 22,261,136 404,450,917

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como el riesgo de que la Compaiifa tenga dificultad para
cumplir con las obligaciones asociadas con los pasivos que se liquidan mediante la entrega
de efectivo u otro activo financiero. La exposicion al riesgo de liquidez surge debido a la
posibilidad de que la Compafifa deba pagar sus pasivos o canjear sus acciones antes de lo
esperado.

Las siguientes tablas muestran los flujos de efectivo contractuales no descontados de los
instrumentos financieros significativos de la Compafifa sobre la base del vencimiento
contractual mas temprano posible en la fecha de reporte. Los flujos de efectivo esperados
de estos instrumentos podrian diferir significativamente de este analisis.

31 de diciembre de 2019 (No auditado)

Hasta un 1a3 Jal2 1a5  Misde Sin
Total Mes Meses Meses afios S afios Vencimiento
US§
Activos:
Activos financieros a valor razonable 548,938,424 10,565,669 55,350,830 193,733,361 - - 289,288,564
Efectivo 81,296,912 . . - - - 81,296,912
Total de activos 630,235,336 10,565,669 55,350,830 193,733,361 - - 370,585,476
31 de diciembre de 2018 (Auditado)
Hasta un la3 Jal2 la5 Masde Sin
Total Mes Meses Meses afios  Saflos  Vencimiento
US$
Activos:
Activos financieros a valor razonable 506,968,660 28,548,385 62,778,546 178,280,153 - - 237,361,576
Efectivo 51,727,424 - - - - - 51,727,424
Total de activos 338,696,084 28,548,385 62,778,546 178,280,153 - - 289,089,000
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11. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuaciéon)
Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que la contraparte de un instrumento financiero cause
una perdida financiera para la Compafiia al no cumplir con una obligacién. La Compafiia
estd expuesta al riesgo de pérdidas relacionadas con el crédito que pueden ocurrir como
resultado de que una contraparte o emisor no pueda o no quiera cumplir con sus
obligaciones contractuales.

La Compatfifa esté expuesta al riesgo de crédito en relacién con los emisores de los bonos
que posee. La Compafiia busca limitar este riesgo comprando bonos solo a emisores de alta
calidad.

Las politicas de inversién establecidas de la Compafiia prohiben las inversiones en
cualquier tipo de metales no preciosos, bienes de consumo o materias primas. En general, la
Compafiia no cubre ninguna de sus inversiones.

Riesgo de precio de accién

El riesgo de precio de las acciones es el riesgo de que el valor razonable de las acciones
disminuya como resultado de cambios en el nivel de los indices de acciones y de las
acciones individuales. La exposicién al riesgo del precio de las acciones de negociacion
surge de los valores de capital (acciones) a valor razonable con cambios en resultados. Un
aumento del 10 por ciento en el valor de la cartera de acciones de la Compaiiia incluido en
la partida Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados al 31 de
diciembre de 2019 habria incrementado el patrimonio neto en US$54.893 millones (2018:
US$50.696 millones). Una disminucién equivalente habria resultado en un impacto
equivalente pero opuesto y causaria un deterioro potencial, lo que reduciria la utilidad neta
(pérdida) en aproximadamente US$54.893 millones (2018: US$50.696 millones).

12. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Jerarquia del valor razonable

La NIIF 13 requiere revelaciones relacionadas con las mediciones del valor razonable
utilizando una jerarquia de valores razonables de tres niveles. El nivel dentro del cual se
categoriza la medicién del valor razonable en su totalidad se determina sobre la base del
insumo de menor nivel que es significativo para la medicion del valor razonable. Evaluar
la importancia de un insumo en particular requiere juicio, considerando factores especificos
del activo o pasivo. La siguiente tabla muestra los instrumentos financieros reconocidos a
valor razonable, categorizados entre aquellos cuyo valor razonable se basa en:

#
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12. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacién)
Nivel 1 — Precios cotizados de mercado (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos.
Nivel 2 — Técnicas de valoracién para las cuales el nivel de entrada mas bajo que es
significativo para la medicién de valor razonable es directamente o indirectamente

observable.

Nivel 3 — Técnicas de valoracién para las cuales la entrada de nivel mas bajo que es
significativa para la medicién del valor razonable no es observable.

Medicién recurrente del valor razonable de los activos

Medicién del valor razonable (No auditado)

Al 31 de diciembre de 2019 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros medidos a valor razonable

Acciones USS 270,422,564 USS$ 258,666,566 USS - US$ 11,755,998
Garantias 259,649,860 259,649,860 - -
Fondos mutuos 18,866,000 18,866,000 - -
Total de activos a valor razonable USS 548,938,424 US$ 537,182,426 USS - US§ 11,755,998

Medicién del valor razonable (Auditado)

Al 31 de diciembre de 2018 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros medidos a valor razonable

Acciones US$ 222,998,576 US$ 213,269,816 US$ - US$ 9,728,760
Garantias 269,607,084 269,607,084 - -
Fondos mutuos 14,363,000 14,363,000 - -
Total de activos a valor razonable US$ 506,968,660 US$ 497,239,900 US$ - US§ 9,728,760

Técnicas de valuacion
Inversion listada
Cuando los valores razonables de acciones, administrados por la Compaiifa y derivados se

basan en precios cotizados en el mercado, o cotizaciones de negociadores de valores, en un
mercado activo para activos idénticos sin ningun ajuste, esos instrumentos estan incluidos

dentro del Nivel 1 de la jerarquia.
(\.._/ |
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12. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacion)

Saldo de efectivo. Se considera que el valor razonable de estos activos se aproxima al valor
en libros dada su naturaleza a corto plazo.

Los instrumentos financieros derivados negociados fuera de la bolsa son valuados
utilizando la técnica de flujos de caja. Al 31 de diciembre de 2019, la Compafiia no tenia
instrumentos derivados abiertos.

El movimiento durante el periodo de los instrumentos financieros clasificados en el nivel 3
de la jerarquia de valor razonable es presentado a continuacion:

Aiio terminado el
31 de diciembre de

2019 2018
(No auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del afio US$ 9,728,760 US$ 9,728,760
Compras 2,450,000 -
Ventas - -
Cambios en el valor razonable (422,762) -
Saldo al final del periodo USS 11,755,998 US$ 9,728,760
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13. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Los estados de situacién financiera y de resultados incluyen los saldos y transacciones con
partes relacionadas, que son resumidos a continuacién:

31 de diciembre de
2019 2018
(No auditado) (Auditado)
En el Estado de Situacién Financiera
Pasivos:
Provisiones y otros pasivos US$ 439,899 US$ 406,603
Aiio terminado el
31 de diciembre de
2019 2018
(No auditado) (Auditado)
En el Estado de Resultados
Gastos administrativos:
Honorarios por asesoria de inversion y administracién USS 1,131,642 US$ 1,317,498
global
Junta Directiva USS$ 105,000 US$ 105,000

Otros gastos (compensacién a personal ejecutivo clave ) USS 72,000 US$ 72,000

14. Eventos posteriores al periodo de reporte

El 4 de enero de 2020 se depositaron en Global Valores, S.A., casa de corretaje y agente de
la Compaiiia, 500 acciones comunes con un valor nominal de US$1.00 cada una, para

su futura inmovilizacién en Latin Clear para que dichas acciones puedan ser negociadas en
el mercado secundario en la Bolsa de Valores de Panama.




