Formulario IN-T Retail Centenario, S.A.
al 30 de junio de 2018

REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

ACUERDO 18-00
(de 11 de octubre del 2000)

ANEXO No. 2
FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION TRIMESTRAL
Trimestre Terminado el 30 de junio de 2018

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO
No. 18-00 DE 11 DE OCTUBRE DE 2000

Razon Social del Emisor: Retail Centenario, S.A.
Valores Registrados: Programa Rotativo de Bonos Corporativos
US$230,000,000

Resolucion SMV No. 170-16 del 23 de marzo de 2016

Numero de Teléfono y Fax del
Emisor: Teléfono: (507) 830-7080/90/50

Direccién del Emisor: Centro Comercial Altaplaza Mall, Oficinas Administrativas,
Piso M, Avenida Centenario, corregimiento de Ancon en la
Ciudad de Panama, Republica de Panama

Direccioén de correo electrénico
del Emisor: gdiezm@udggroup.com/plee@udggroup.com

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera puesto a disposicion de
publico inversionista y del publico en general.
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Formulario IN-T Retail Centenario, S.A.
al 30 de junio de 2018

IPARTE
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liquidez

A continuacion, un resumen del flujo de efectivo del Emisor para el periodo terminado el 30 de junio
de 2018 en comparacion con el mismo periodo del afio anterior:

Flujo de efectivo 30-jun-18 30-jun-17

Flujo de efectivo de las actividades de operacion: 3,361,525 17,323,559
Flujo de efectivo de las actividades de inversién: 511,240 - 7,107,688
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento neto: - 3,799,648 - 10,067,217
Generacion de caja del periodo 73,117 148,654
Efectivo y equivalente del efectivo al inicio del afio 1,613,116 1,464,462
Efectivo y equivalentes del efectivo al final del afio 1,686,233 1,613,116

Flujo de efectivo de las actividades de operacién: El flujo de efectivo proveniente de las
actividades de operacion presenta una disminucion en este periodo en comparacion con el mismo
trimestre del afio anterior producto de las ventas de locales comerciales por US$13.9 millones. El
resultado operativo de la Compafiia mejord dando como resultado una utilidad por US$0.9 miles,
esto se debe al control en los costos operativos principalmente.

Flujo de efectivo de las actividades de inversién: Durante el periodo 2018, se cancelaron las
cuentas por cobrar relacionadas por US$2.2 millones, se ha invertido en maquinarias y equipos y
mobiliario y enseres US$1.1 millones, se ha capitalizado un total de US$0.9 miles en propiedades de
inversion.

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento: Durante el periodo 2018 Se iniciaron los
pagos a capital del programa de bonos corporativos por US$4.1 millones.

B. Recursos de Capital

Los recursos de capital del Emisor provienen principalmente de los fondos generados por los
arrendamientos de locales comerciales y accesos a emisién de bonos corporativos.

La deuda financiera del Emisor disminuyé en US4.1 millones durante estos doce meses, pasando a
un total de US$115 millones al cierre de junio 2018.

El patrimonio increment en US$0.9 miles durante estos doce meses, producto a la utilidad generada
durante el periodo. Al cierre de junio 2018, el patrimonio del Emisor se ubica en US$8.4 millones.
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Formulario IN-T Retail Centenario, S.A.
al 30 de junio de 2018

C. Resultados de las Operaciones

Trimestre Trimestre
(US9) Terminado Terminado
30-jun-18 30-jun-17 %
Ingresos totales 4.3 29.2 -85%
Costos y gastos administrativos 1.5 25.9 -94%
EBITDA (USS$) 2.8 3.3 -15%
EBITDA (%) 65% 11%
Menos:
Costos de financiamiento 1.6 1.5 7%
Depreciaciones y amortizaciones 0.3 0.1 200%
Utilidad (pérdida) antes de ISR 0.9 1.7 -47%
Menos: ISR 0.0 0.0 100%
Utilidad (pérdida) Neta del trimestre 0.9 1.7 -47%

Durante los tres meses terminados el 30 de junio de 2018, el Emisor disminuyé sus ingresos en
US$24.9 millones versus el mismo periodo del afio anterior (disminuci6n interanual de -85%), debido
a que durante el periodo del 2017 se realizaron ventas de locales.

Por otro lado, durante los mismos tres meses los costos y gastos administrativos disminuyeron
US$24.3 millones, sin embargo, la ganancia antes de intereses, depreciaciones/amortizaciones, e
impuestos (“EBITDA” por sus siglas en inglés) disminuy6 (disminucion interanual de -15%) en
comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

En términos absolutos (US$) el costo de financiamiento del Emisor aument6 US$0.1 miles. Debido
a la disminucién en los costos y gastos administrativos, la perdida antes de impuestos sobre la renta
del Emisor para este trimestre en comparacion con los mismos tres meses del afio anterior disminuyo
en US$0.8 miles (disminucion interanual de -47%) mientras que su utilidad neta disminuy6 en
US$0.8 miles (disminucion interanual de -47%).

D. Analisis de perspectivas

En su mas reciente reporte sobre Panama, el Fondo Monetario Internacional (FMI) destaca que la
economia de Panamé permanece entre las mas dinamicas y estables de América Latina, se prevé que
seguird teniendo una de las tasas mas elevadas de la region a medio plazo, con baja inflacién, un
sistema financiero estable y un decreciente déficit comercial.

En el informe, publicado como resultado de una misién a Panama que formé parte de las revisiones
regulares que hace el organismo internacional a los paises miembros, se proyecta un crecimiento de
alrededor de 5.8% para 2019 y la inflacién permanecera baja y podria alcanzar 2% en 2018,
principalmente a causa de un incremento en el precio de los combustibles.
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Formulario IN-T Retail Centenario, S.A.

al 30 de junio de 2018

En el analisis de La Direccion de Analisis Econémico y Social del Ministerio de Economia y
Finanzas, basada en datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censo con cifras a abril 2018, indican
que el valor de las importaciones creci6 12.2% vy el segmento de bienes de consumo, que es el que
mas movimiento comercial genera, lo hizo en 8.3%, dado el aumento en todas las agrupaciones.

Los grandes centros comerciales, como Altaplaza Mall, representan la mejor opcion de compra para
el cliente en general ya que en un solo sitio se concentran tiendas de ropa, restaurantes, pagos de
servicios, entretenimiento, entre otros. Aunque nuestra mayor competencia, en cuanto a otros centros
comerciales, se mantiene entre: Multiplaza Pacific Mall, Albrook Mall, Metromall, Multicentro,
consideramos que Altaplaza Mall ofrece ventajas competitivas contra estos, las cuales incluyen, pero
no se limitan a: (i) estacionamientos gratis en diferentes plantas, (ii) entretenimiento diversificado,
(iii) proximidad a un 4rea residencial con una alta densidad poblacional que ha incrementado en los
altimos 4 afios. En adicion a lo anterior, no todos estos centros comerciales compiten en nuestro
nicho de mercado.

I PARTE RESUMEN FINANCIERO
(Informacién en USS$)

ESTADO DE SITUACION
FINANCIERA 30-jun-18 31-mar-18 31-dic-2017 | 30-sep-17 30-jun-17

Ingresos Totales 16,981,587 12,764,147 8,404,249 4,260,333 41,955,301

Costos y Gastos (13,462,085) (9,928,505) (6,533,122) (2,692,244) (38,858,488)

Depreciacion y Amortizacién (2.625.738)  (1.997.832)  (1.301.649) (1.248.944) (2.432.657)

Utilidad Neta 893,764 837,810 569,478 319,145 664,156

Acciones emitidas y en circulacion 100 100 100 100 100

Utilidad por Accion 8,938 8,378 5.695 3,191 0.6:42
BALANCE GENERAL 30-jun-18 31-mar-18 31-dic-17 30-sep-17 30-jun-17
Activos Corrientes 7,474,353 8,829,772 8,230,290 8,947,387 9,742,740
Activos no Corrientes 134,011,663 | 134,312,106 | 135,380,353 | 134,927,024 134,942,406

141,486,016 | 143,141,878 | 143,610,643 | 143,874,411 144,685,146
Pasivos Corrientes 19,001,682 19,042,702 18,296,520 17,533,035 17,295,688
Pasivos no Corrientes 114,116,128 | 115,786,924 | 117,270,203 | 118,547,789 | 1 19,915,016
133,117,810 | 134,829,626 | 135,566,723 | 136,080,824 137,210,704

Capital Pagado y Pagado en Exceso 28,009,304 28,009,304 28,009,304 28,009,304 28,009,304
Déficit Acumulado (19,641,098) | (19,697,052) | (19,965,384) (20,215,717) | (20,534,862)
Total de Patrimonio 8,368,206 8,312,252 8,043,920 7,793,587 7,474,442
RAZONES FINANCIERAS: 30-jun-18 | 31-mar-18 | 31-dic-17 | 30-sep-17 | 30-jun-17
Activos Corrientes/Pasivos Corrientes 0.39 0.46 0.45 0.51 1.06
Pasivos Totales/Patrimonio Total 1591 16.22 16.86 17.46 18.36
Pasivos Totales/Activos Totales 0.94 0.94 0.95 0.95 0.95
Activos Totales/Pasivo Total 1.06 1.06 1.06 1.06 1.06
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Formulario IN-T Retail Centenario, S.A.
al 30 de junio de 2018

II PARTE ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros trimestrales del emisor. VER ANEXO 1

IV PARTE DIVULGACION
Este informe de actualizacion estara disponible a los inversionistas y al publico en general para ser consultado
libremente en las paginas de internet de la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama
(www.supervalores.gob.pa) y Bolsa de Valores de Panamd, S. A. (www.panabolsa.com)

FIRMA(S)

Pégina 5 de 5



The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A.
Torres de las Américas, Torre A, Piso 6

Apartado 0832-02231

Panama, Republica de Panama

Tel. (507) 282-7900
Fax. {507) 282-7901

Panamg, 6 de julio de 2018

Sefiores

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Edificio Global Plaza, Piso No. 8,

Calle 50

Ciudad

Atencién: Lic. Elena M. Martin Baiz
Directora Nacional de Mercado de Valores e Intermediarios

REF.: CERTIFICACION TRIMESTRAL DEL FIDUCIARIO - RETAIL CENTENARIO, S.A.
Estimados sefiores:

Por este medio, The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A., actuando en su condicién de Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia para la emision pablica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos de Retail
Centenario, S.A., por un valor nominal total de hasta USD230,000,000.00, registrado segun Resolucion
SMV No. 170-16 de 23 de marzo de 2016, CERTIFICA la siguiente informacion, al 30 de junio de 2018:

(a) Saldo insoluto de la emision: USD116,000,814.15

(b) El Patrimonio administrado esta conformado por los bienes y/o derechos indicados a continuacion,
los cuales se encuentra debidamente transferidos al Fideicomiso:

. Activos financieros por la suma de USD3,227,531.36, conformados por lo siguiente:
- Saldo en la Cuenta de Concentracion: USD185,402.93
- Saldo en la Cuenta de Reserva: USD42,128.43
- Deposito a plazo colocado con fondos de la Cuenta de Reserva; USD3,000,000.00 con
vencimiento 10 de abril de 2019

ii.  Otros bienes y/o derechos que forman parte del patrimonio fideicomitido son:

- Primera hipoteca y anticresis a favor del Fiduciario, hasta por la suma de
USD150,000,000.00, sobre la finca 353677, inscrita en el Documento Redi 2019285 de
ta Seccion de la Propiedad, Provincia de Panama, del Registro Publico.

- Elimporte de las indemnizaciones concedidas o debidas al emisor por el asegurador de
la(s) Finca(s) Hipotecada(s) o en virtud de expropiacion, en virtud del endoso de las
polizas de seguro que el Fideicomitente realizara a favor del Fiduciario, incluyendo el



The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A.
Torres de las Américas, Torre A, Piso 6

Apartado 0832-02231

Panama, Repuiblica de Panama

Tel. (507) 282-7900
Fax. (507) 282-7901

endoso de polizas de seguro de incendio, ésta Gltima la cual cubrira al menos el ochenta
por ciento (80%) del valor de reposicion de los inmuebles que garanticen la Emision y de
las mejoras construidas sobre la finca 353677, con sub-limites contra los riesgos de
incendios, rayos, terremotos e incendios causados por terremotos, con extension de

cobertura catastrofica.

- Los dineros que reciba el Fiduciario, derivados de la cesién de pagos mensuales, en
concepto de canones de amendamiento que efectuaran los arrendatarios actuales y
futuros de los locales comerciales ubicados en Alta Plaza Mall.

(c} Los bienes y/o derechos anteriormente descritos, garantizan las siguientes series:

Serie Monto en Circulacion
A USD108,335,414.15
B 3,865,200.00
C 1,866,800.00
D 1,933,400.00
UsSD116,000,814.15 |

(d) Debido a fa diversidad de los bienes y/o derechos que conforman el patrimonio del fideicomiso, no
se considera que exista una concentracion de bienes fideicomitidos.

(e) La cobertura histérica de los Gltimos tres trimestres, se detalla a continuacion:

Al 311212017 Al 31/03/2018 Al 30/06/2018
| Valor del Avaliio de la Finca Hipotecada USD260,000,000.00 USD260,000,000.00 USD260,000,000.00
Saldo Insoluto de los bonos en circulacion USD118,813,049.15 USD117,446,236.17 USD116,000,814.15
Cobertura 219% 221% 224% N

(f) El Prospecto informativo de la emision, indica que la cobertura de garantia corresponde al 133%
del saldo insoluto de los bonos emitidos y en circulacion, sobre el valor del avaltio de la finca
hipotecada a favor del fideicomiso. Por otra parte, el ratio que resulta de dividir el total del
patrimonio administrado entre el monto en circulacion de los bonos es de 1.30. A continuacion se
presenta el detalle del calculo efectuado para obtener dicho ratio:



The Bank of Nova Scotia (Panama) S.A.
Torres de las Américas, Torre A, Piso 6

Apartado 083202231

Panamé, Repiblica de Panama

Tel.(507) 282-7900
Fax.(507) 282-7901

Activos Monto
Cuentas bancarias USD 227,531.36
Depésito a Plazo 3,000,000.00
Hipoteca sobre la finca No. 353677 150,000,000.00
Patrimonio del fideicomiso USD153,227,531.36
Saldo insoluto de los bonos en circulacion USD116,000,814.15
| Ratio 1.32

La presente certificacion ha sido emitida en la Ciudad de Panama, Replblica de Panama, el dia 6 de julio
de 2018.

THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A., actuando como Fiduciario
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RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Replblica de Panama)

Estados Financieros
30 de junio de 2018

(Con el Informe del Contador Publico Autorizado)

“Este documento ha sido preparado con el
conocimiento de que su contenido sera puesto a
disposicion del publico inversionista y del publico en general’




RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Informe de Compilacion del Contador Publico Autorizado y
Estados Financieros al 31 de marzo de 2018

indice del contenido

Estado de Situacion Financiera
Estado de Resultados

Estado de Cambios en el Patrimonio
Estado de Flujos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros




Informe de Compilacién

Sefores

Accionistas y Junta Directiva de
Retail Centenario, S. A.
Panama, Rep. de Panama

Sobre la base de la informacion proporcionada por la Administracién hemos compilado, de acuerdo
con la Norma Internacional de Contabilidad aplicable a trabajos de compilacidon, es estado de
situacion financiera de Retail Centenario, S. A. al 30 de junio de 2018 y el estado de ganancias o
pérdidas y otro resultado integral, estado de cambios en el patrimonio y estado de flujos de efectivo
por el periodo terminado al 30 de junio de 2018.

La Administracién es responsable por estos estados financieros. Nosotros no hemos auditado o
revisado los estados financieros que se acompafan y, en consecuencia, no expresamos una opinion
0 ninguna otra forma de seguridad sobre ellos.

o

eysis rﬂia
Contador Publico Autorizado
Licencia de idoneidad No.2594

30 de agosto de 2018
Panama, Republica de Panama




RETAIL CENTENARIO, S. A,
(Panama, Republica de Panama)

Estado de situacion financiera
Al 30 de junio de 2018

(Cifras en balboas)

Activos

Activos corrientes
Efectivo

Cuentas por cobrar:
Clientes
Parte relacionada

Otros
Total de cuentas por cobrar

Alquileres por cobrar a futuro, porcién corriente
Tesoro Nacional, ITBMS, porcién corriente
Fondos de garantia

Gastos pagados por adelantado
Total de activos corrientes

Activos no corrientes
Adelantos a compras de equipos

Adelantos a proveedores

Propiedades de inversion

Magquinaria, mobiliario y equipos, neto

Activos intangibles, neto

Tesoro Nacional, ITBMS, porcién no corriente
Alquileres por cobrar a futuro, porcién no corriente

Fondos de garantia
Total de activos no corrientes

Total de activos

10

16

11

12

13

10

16

Junio Junio

2018 2017
1,686,233 1,613,116
1,842,988 2,193,785
2,069,200 4,865,340
16,699 9,345
3,928,887 7,068,470
612,726 376,935
843,307 470,760
185,403 46,002
217,797 167,457
7,474,353 9,742,740
166,159 355,539
58,716 449,233
122,417,875 123,852,954
2,281,231 1,422,052
5,814 11,619
3,883,819 5,115,622
2,155,921 1,400,552
3,042,128 2,334,835
134,011,663 134,942 406
141,486,016 144,685,146

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

que forman parte integral de los estados financieros.




Pasivos y Patrimonio

Pasivos corrientes
Bonos por pagar, porcion corriente

Cuentas por pagar:
Proveedores
Accionistas
Total cuentas por pagar
Retenciones a contratistas
Anticipos recibidos de clientes
Retencién de ITBMS por pagar

Impuestos acumulados

Derecho de ingreso diferido, porcién corriente
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes
Bonos por pagar, porcién no corriente

Derecho de ingreso diferido, porciéon no corriente
Depdsitos de garantia recibidos de clientes
Impuesto sobre la renta diferido

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio

Acciones comunes con valor nominal de B/.100 cada una;

autorizadas 100, emitidas y en circulacién 100
Capital adicional pagado

Déficit acumulado
Total del patrimonio

Compromisos

Total de pasivos y patrimonio

17

18

14

15

19

23

28

Junio Junio

2018 2017
5,920,020 4,089,630
176,324 389,287
11,638,837 11,416,757
11,815,161 11,806,044
163,068 322,658
697,079 755,992
5,924 16,310
20,123 0
380,307 305,054
19,001,682 17,295 688
109,401,171 115,253,290
1,127,412 1,455,179
2,895,383 2,762,175
692,162 444 372
114,116,128 119,915,016
133,117,810 137,210,704
10,000 10,000
27,999,304 27,999,304
(19,641,098) (20,534,862)
8,368,206 7,474,442
141,486,016 144,685,146




RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de resultados
Por el periodo terminado el 30 de junio de 2018

(Cifras en balboas)

Operaciones continuas
Ingresos por arrendamientos
Cuotas de mantenimiento
Ingreso por venta de locales
Total de ingresos

Otros ingresos

Costo por arrendamientos

Costo de mantenimiento

Costo por venta de locales

Gastos de mercadeo, generales y administrativos
Depreciacion y amortizacion

Resultados de las actividades de operacién

Ingresos financieros

Costos financieros

Amortizacion de costos por emision de bonos
Costos financieros, netos

Utilidad (pérdida) neta antes del impuesto
sobre la renta

Impuesto sobre la renta:

Corriente

Diferido

Total de gasto de impuesto

Utilidad (pérdida) neta del periodo

Utilidad (pérdida) neta por accion

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

que forman parte integral de los estados financieros.

o
o]
—
]

20

21

22
12,13

23

27

Junio Junio

2018 2017
12,407,431 13,213,502
3,999,421 3,788,086
0 24,351,236
16,406,852 41,352,824
548,804 591,840
-2,361,169 -2,267,541
-4,667,890 -5,022,790
0 -22,513,608
-2,114,453 -4,294,409
-264,570 -165,116
7,547,574 7,681,200
25,932 10,637
-6,327,361 -6,566,676
-84,468 -102,004
-6,385,897 -6,658,043
1,161,677 1,023,157
20,123 0
247,790 359,001
267,913 359,001
893,764 664,156
8,938 6,642




RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de cambios en el patrimonio
Por el periodo terminado el 30 de junio de 2018

(Cifras en balboas)

Saldo al 30 de junio de 2016

Total de las utilidades integrales del periodo
Utilidad neta del periodo - 2017
Total de las utilidades integrales del periodo

Saldo al 30 de junio de 2017

Total de las utilidades integrales del periodo
Utilidad neta del periodo - 2018

Total de las utilidades integrales del periodo
Saldo al 30 de junio de 2018

Capital
Acciones adicional Déficit Total del
comunes pagado acumulado patrimonio
10,000 27,999,304 (21,199,018) 6,810,286
0 0 664,156 664,156
0 0 664,156 664,156
10,000 27,999,304 (20,534,862) 7,474,442
0 0 893,764 893,764
0 0 893,764 893,764
10,000 27,999,304 (19,641,098) 8,368,206

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

que forman parte integral de los estados financieros.




RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de flujos de efectivo

Por el periodo terminado el 30 de junio de 2018

(Cifras en balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Ganancia (pérdida) neta del periodo

Ajustes por:

Depreciacion y amortizacién

Peérdida por deterioro de las cuentas por cobrar

Pérdida en venta de maquinaria, mobiliaric y equipo, neto
Costos financieros, netos

Impuesto sobre la renta diferido

Cambios en cuentas por cobrar - clientes

Cambios en cuentas por cobrar - otros

Cambios en Tesoro Nacional - ITBMS

Cambios en inventario de locales comerciales

Cambios en gastos pagados por adelantado

Cambios en otros activos

Cambios en anticipos recibidos de clientes

Cambios en cuentas por pagar proveedores

Cambios en cuentas por pagar partes relacionadas

Cambios en retencion de ITBMS por pagar

Cambios en depbsito en garantia recibidos de clientes

Cambios en retenciones a contratistas

Cambios en derecho de ingreso diferido

Efectivo provisto por las actividades de operacion
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades de operaci6n

Flujos de efectivo de las actividades de inversién

Intereses recibidos

Construccién en proceso de propiedades de inversién

Adquisicion de maquinaria, mobiliarios y equipos

Adelantos a compra de equipo

Cambios en adelanto a proveedores

Activos Intangibles

Cambios en cuentas por cobrar partes relacionadas

Cambios en fondo de garantia

Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Producto de la emisién de bonos

Redencién de bonos

Cambios en cuentas por pagar accionistas

Efectivo neto (utilizado en) las actividades de financiamiento

Aumento neto en el efectivo
Efectivo neto al inicio del afio
Efectivo neto al final del periodo

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros.

Junio Junio
Nota 2018 2017

893,764 664,156
11,12, 13 2,625,739 2,432,657
142,689 127,311

0 8,021
6,301,430 6,556,039

23 267,913 359.001
10,231,535 10,147,185
6,27 (783,052) (1,459,314)
(7,354) 476,627

23 859,256 561,768
0 22,513,608
(50,340) (164,348)

0 3,421
(58,913) (5,649,820)
(212,964) (1,322,885)
7 0 (155,501)
(10,386) (35,320)
19 133,208 598,273
17 (159,590) (1,378,430)
(252,514) (245,029)

9,688,886 23,890,235

(6,327,361) (6,566,676)

3,361,525 17,323,559
25,931 10,637
11 (926,090) (5,623,839)
12 (1,117,515) (689,245)
189,380 195,591
9 390,517 2,358,492
13 (429) (2,075)
7 2,796,140 (1,476,495)
(846,694) (1,880,754)
511,240 (7,107 ,688)

15 (4,021,729) 7,252,476
15 0 (17,097,612)
222,081 (222,081)
(3,799,648) (10,067,217)

73,117 148,654
1,613,116 1,464 462
1,686,233 1,613,116




RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

Al 30 de junio de 2018

(Cifras en balboas)

(1

(2)

Operaciones y constitucion

Retail Centenario, S.A. (la Compafiia) esta constituida de acuerdo a las leyes de la Republica
de Panama, segun Escritura Publica No. 11,830 del 25 de mayo del 2012. Su actividad principal
consiste en la venta, promocién y administracion de bienes y raices, en particular, del proyecto
Altaplaza Mall ubicado en la via Centenario, Distrito de Panama, Provincia de Panama. Dicho
proyecto cuenta con 144 locales, 46 kioscos y 19 bodegas con una superficie de
aproximadamente 50,697 metros cuadrados. La Compafiia inicid la apertura del centro
comercial el 17 de marzo de 2016.

Base de preparacion

(a)

(b)

(c)

(d)

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

La nota 3 incluye detalle de las politicas contables de la Compaiiia.

Base de medicion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo historico.

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional
de la Compariia. El balboa es la unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual
esta a la par y es de libre cambio con el dolar (US$) de los Estados Unidos de América.
La Republica de Panama no emite papel moneda propio, y en su lugar, el délar de los
Estados Unidos de América se utiliza como moneda de curso legal.

Uso de estimaciones y juicios

La preparacion de los estados financieros, en conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera requiere que la administracion efectie un
numero de juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de politicas
contables y las cifras reportadas en los activos, pasivos, ingresos y gastos. Los
resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos son revisados de manera periddica. Las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas prospectivamente.

Supuestos e incertidumbre en las estimaciones:
La informacién sobre los supuestos e incertidumbre de estimacién que tiene un riesgo
significativo de resultar en un ajuste por el afio terminado el 30 de junio de 2017, se

incluye en la siguiente nota: .

¢ Nota 12 - vida util de la maquinaria, mobiliario y equipos
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RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(3)

(e) Cambio en estimacién contable
La Compaiiia durante el afio, ha efectuado una actualizacion en la asignacion de la vida
util de la propiedad de inversion que mantiene al 30 de junio de 2018 (véase nota 11).

Un cambio en una estimacion contable es un ajuste en el importe en libros de un activo o
de un pasivo, o en el importe del consumo periédico de un activo que se produce tras la
evaluacion de la situacién actual del elemento, asi como de los beneficios futuros y
esperados y de las obligaciones asociadas con los activos y pasivos correspondientes.
Los cambios en las estimaciones contables son el resultado de nueva informacion o
nuevos acontecimientos y, en consecuencia, no son correccién de errores. El efecto de
un cambio en una estimacion contable, se reconoce de forma prospectiva.

Resumen de politicas de contabilidad mas importantes
La Compaifiia ha aplicado consistentemente las siguientes politicas de contabilidad a todos los
periodos presentados en estos estados financieros.

A continuacion se incluye un indice de las politicas contables mas importantes, cuyo detalle
esta disponible en las paginas siguientes:

a. Instrumentos financieros 9
b. Efectivo 10
c. Cuentas por cobrar 10
d. Propiedades de inversion 10
e. Maquinaria, mobiliario y equipos, neto 11
f.  Activos intangibles 12
g. Deterioro de activos 12
h. Cuentas por pagar 13
i.  Titulos de deuda emitidos 13
j- Retenciones a contratistas 13
k. Anticipos recibidos de clientes 14
I.  Depésitos de garantia recibidos de clientes 14
m. Costos diferidos por bonos 14
n. Acciones comunes 14
0. Reconocimiento de ingresos 14
p. Oftros ingresos 15
g. Ingresos y costos de financiamiento 15
r.  Impuesto sobre la renta 15
s. Utilidad (pérdida) neta por accion 16
t.  Informacién de segmento 16

(a) Instrumentos financieros
La Compaifiia clasifica los activos financieros no derivados en la categoria de préstamos
y cuentas por cobrar.
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RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(b)

(c)

(d)

La Compaiiia clasifica los pasivos financieros no derivados en la categoria de otros
pasivos financieros.

(i) Activos financieros y pasivos financieros no derivados
La Compafiia reconoce inicialmente las partidas por cobrar en la fecha en que se
originan. Todos los otros activos financieros y los pasivos financieros se reconocen
inicialmente a la fecha de intercambio.

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

La Compairiia da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones
contractuales son descargadas o pagadas, o bien hayan expirado.

Un activo y pasivo financiero son compensados y el monto neto presentado en el
estado de situacion financiera, cuando y sé6lo cuando la Compariia tenga el derecho,
exigible legalmente, de compensar los montos reconocidos y tenga la intencién de
liquidarlos por el monto neto, o de realizar el activo o liquidar el pasivo
simultaneamente.

(ii) Activos financieros no derivados — medicion
Estos activos son reconocidos inicialmente al valor razonable mas cualquier costo de
la transaccién directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, son
medidos a su costo amortizado utilizando el método de interés efectivo.

(iii) Pasivos financieros no derivados - medicién
Los pasivos financieros no derivados se reconocen inicialmente al valor razonable
menos los costos de transaccién directamente atribuibles. Posterior al reconocimiento
inicial, estos pasivos son medidos al costo amortizado.

Efectivo
En el estado de flujos de efectivo, el efectivo comprende los saldos en caja y las cuentas
bancarias corrientes.

Cuentas por cobrar

Estos activos son reconocidos inicialmente al valor razonable mas cualquier costo de
transaccion directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, las cuentas por
cobrar son medidas a su costo amortizado, menos cualquier pérdida por deterioro.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversién son propiedades que se tienen para obtener ingresos de

arrendamiento, apreciaciones de capital o ambas, y no para la venta en el curso ordinario
/
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RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(e)

de las operaciones, o uso en la produccion o suministro de bienes o servicios para
propositos administrativos. La Compainiia utiliza el modelo de costo.

El costo incluye los desembolsos que son directamente atribuibles a la adquisicién de la
propiedad de inversion. El costo de la propiedad de inversion en desarrollo incluye los
costos de materiales y mano de obra directa, edificaciones e infraestructura, y cualquier
otro costo directamente relacionado con el activo para que esté en las condiciones
necesarias para operar de la forma prevista. Los costos por intereses de préstamos
obtenidos para la construccién del proyecto son capitalizados como parte de los costos
de construccidn hasta que el activo construido esté apto para su uso.

Tal y como se sefala en el 2(e), durante el periodo 2017, la Compafiia efectud el analisis
de la vida util que se venia aplicando a estas propiedades, resultando un cambio en la
misma de 30 a 50 afios, y se mantiene el método de linea recta (ver Nota 11).

Durante el periodo 2018, la Compainiia reconocié mejoras en dos locales, y se presenta a
su costo de reposicién. (ver Nota 11).

La vida util estimada para el periodo corriente y comparativo de las partidas significativas
de propiedades de inversioén son las siguientes:

Vida util
Propiedad de inversién 50 afios
Mejoras a la propiedad de inversidn 20 afios

Maquinaria, mobiliario y equipos, netos

(i) Reconocimiento y medicion
Los elementos de maquinaria, mobiliario y equipos son medidos al costo menos la
depreciacidén, amortizacion y cualquier pérdida por deterioro acumuladas.

Si partes significativas de una partida de maquinaria, mobiliario y equipos tienen vidas
utiles diferentes, se contabilizan por partidas separadas (componentes principales) de
maquinaria, mobiliario y equipos.

Cualquier ganancia y pérdida procedente de la disposicion de una partida de
magquinaria, mobiliario y equipos son reconocidas en el estado de resultados.

(i) Costos subsiguientes
Los desembolsos subsiguientes son capitalizados sélo cuando es probable que los
beneficios econémicos futuros asociados con el desarrollo del proyecto fluyan hacia
la Compaiiia.

(iv) Depreciacion
La depreciacion es calculada para rebajar al costo de las partidas de maquinaria,
mobiliario y equipos menos sus valores residuales estimados usando el método de
linea recta durante sus vidas utiles estimadas, y es generalmente reconocida en el
estado de resultados.

4
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RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(7)

(9)

Las vidas utiles estimadas de la maquinaria, mobiliario y equipos son como sigue:

Vida util
Maquinaria y equipo 4 a 15 afios
Mobiliario y enseres 3 a 10 afios
Equipo de coémputo y oficina 3 a4 afos
Equipo de comunicacién 3 a 10 afios

Los métodos de depreciacion, las vidas Utiles y los valores residuales se revisaran a
cada fecha de balance y se ajustaran si es necesario.

Activos Intangibles

Los programas informaticos “software” son adquiridos por la Compaiiia y tienen una vida
util finita. Los mismos son valorizados al costo menos la amortizacidn acumulada y las
pérdidas acumuladas por el deterioro.

(i)

(ii)

Costos posteriores

Los desembolsos posteriores son capitalizados sélo cuando aumentan los beneficios
econdémicos futuros incorporados en el activo especifico relacionado con dichos
desembolsos.

Amortizacion

La amortizacion se calcula para rebajar el costo de los activos intangibles menos sus
valores residuales estimados usando el método lineal durante sus vidas Utiles
estimadas, y se reconoce en el estado de resultados.

La vida util estimada es como sigue:
Vida util

Software 3 anos

Deterioro de activos

(i)

Activos financieros no derivados
Los activos financieros son evaluados en cada fecha de reporte para determinar si
existe evidencia objetiva de deterioro del valor.

Evidencia objetiva que los activos financieros estan deteriorados incluye:

- Mora o incumplimiento por parte de un cliente;

- Restructuracién de un monto adeudado a la Compafiia con términos que la
Compaiiia no consideraria en otras circunstancias;

- Sefales de que un cliente entrara en quiebra;

- Cambios adversos en el estado de pago de prestatarios;

- Condiciones observables que indican que existe un descenso medible en los flujos
de efectivo esperados de un grupo de activos financieros.

12 @
L




RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(i) Activos financieros medidos a costo amortizado
La Compania considera la evidencia de deterioro de los activos financieros medidos
a costo amortizado a nivel de un activo especifico. Todos los activos individualmente
significativos son evaluados individualmente por deterioro.

Una pérdida por deterioro se calcula como la diferencia entre el importe en libros del
activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados con
la tasa de interés efectiva original del activo financiero. Las pérdidas son reconocidas
en el estado de resultados y se reflejan en una cuenta de provisién. Cuando la
Comparniia considera que no existen posibilidades realistas de recuperar el activo, los
importes involucrados, son descargados. Si posteriormente el importe de la pérdida
por deterioro disminuye y la disminucion puede ser relacionada objetivamente con un
hecho ocurrido después de que se reconocidé el deterioro, la pérdida por deterioro
previamente reconocida se reversa a través del estado de resultados.

(if) Activos no financieros
Los valores segun libros de los activos no financieros de la Compaiiia, son revisados
a la fecha de reporte, para determinar si existe algun indicio de deterioro. Si existe
algun indicativo, entonces el importe recuperable del activo es estimado.

Para propésitos de evaluacién del deterioro, los activos son agrupados en el menor
grupo de activos que generan entradas de efectivo a partir de su uso continuo que
son independientes de las entradas de efectivo derivadas de otros activos o unidades
generadoras de efectivo.

El importe recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor
entre su valor de uso y su valor razonable, menos los costos de venta. El valor de
uso se basa en el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados usando
una tasa de interés de descuento antes de impuesto que refleja las evaluaciones
actuales del mercado sobre el valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos
que puede tener del activo o su unidad generadora de efectivo. Las pérdidas por
deterioro se reconocen en el estado de resultados.

(h) Cuentas por pagar

(i)

0

Las cuentas por pagar se mantienen a su costo amortizado.

Titulos de deuda emitidos

Los titulos de deuda emitidos tienen como propésito la obtencién de recursos para llevar
a cabo sus operaciones y mantener la liquidez. La Compafia clasifica los instrumentos
de deuda en pasivos financieros de acuerdo con los términos contractuales del
instrumento.

Estos son medidos inicialmente al valor razonable, menos los costos de transaccion, y
subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de interés
efectiva.

Retenciones a contratistas
La Compaiiia retiene un monto igual al diez por ciento (10%) de cada pago hecho a los
contratistas sujeto a lo establecido en los contratos de construccion. Una vez
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RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(k)

()

(m)

(n)

(o)

completadas las obras y recibidas a satisfaccion, los fondos retenidos son pagados a los
respectivos contratistas.

Anticipos recibidos de clientes
Los anticipos recibidos de clientes corresponden a abonos realizados por estos para el
pago adelantado de arrendamiento o de cuota de mantenimiento.

Depdsitos de garantia recibidos de clientes
Los depositos de garantia recibidos de clientes corresponden a los depésitos entregados
por los clientes por la suscripcion de contratos de arrendamientos de locales.

Costos diferidos por bonos
Los costos de la transaccion relacionados a la emision de bonos son integrados como
parte de la tasa efectiva de interés de dicho financiamiento.

Estos costos incluyen cargos pagados en concepto de la estructuracion de los bonos,
comisiones, inscripcion de escrituras y timbres.

El método de la tasa de interés efectiva es un método del calculo del costo amortizado de
un pasivo financiero y de imputacion del gasto financiero a lo largo de la vigencia de los
bonos.

Acciones comunes
Las acciones comunes son acciones con valor nominal y derecho de voto. La Compaiiia
clasifica las acciones comunes como patrimonio.

Reconocimiento de ingresos

(i) Ingreso por arrendamiento
Los ingresos por alquileres provenientes de los arrendamientos de propiedades de
inversién, son reconocidos como ingresos en linea recta sobre el término del
arrendamiento. Los incrementos de arrendamiento contractuales son reconocidos
como una parte integral del total de los ingresos por alquileres sobre el término del
arrendamiento.

(i) Ingresos por ventas de locales
Los ingresos por ventas de locales comerciales son reconocidos cuando se ha
transferido al comprador los riesgos y beneficios derivados de la propiedad de los
bienes, una vez cumplidos los siguientes requisitos:

¢ La firma del contrato de compra - venta
e Abono de cancelacion
¢ Inscripcion de la escritura legal en el Registro Publico de Panama

(iii) Cuota de mantenimiento
La cuota de mantenimiento es reconocida en el estado de resultados bajo el método
de linea recta de acuerdo a los términos pactados segun contrato, producto de los
servicios de aseo y limpieza, la seguridad y vigilancia al igual que el mantenimiento
de equipos y estructura de las areas comunes del centro comercial.
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RETAIL CENTENARIO, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(p)

(Q)

(n

(iv) Derecho de ingreso
El derecho de ingreso consiste en un pago Unico de los arrendatarios pactado segun
contrato y se reconoce como ingresos bajo el método de linea recta durante el término
del contrato cuando el monto del ingreso pueda ser medido con fiabilidad y es
probable que los beneficios econémicos futuros fluyan hacia la entidad y se incluyen
como parte de los ingresos por alquiler de locales en el estado de resultados.

(v) Alquileres por cobrar a futuro
Corresponden a los incrementos de alquiler pactados, aun no cobrados, durante la
vigencia del contrato que, de acuerdo a la NIC 17 Arrendamientos, deben ser
reconocidos desde la fecha del inicio del contrato de arrendamiento, en linea recta,
independientemente de la fecha en que dichos incrementos entran en vigor.

Otros ingresos
Los otros ingresos son reconocidos en el estado de resultados y corresponden a ingresos
generados por las remodelaciones y trabajos adicionales solicitados por los clientes.

Ingresos y costos de financiamiento
Los intereses ganados comprenden los intereses por depodsitos nocturnos y son
reconocidos en el estado de resultados a medida que los mismos son devengados.

Los costos financieros comprenden los gastos de intereses sobre préstamos y bonos por
pagar con instituciones financieras. Todos los costos de préstamos que no son
directamente atribuibles al desarrollo del proyecto, y por lo tanto no son capitalizados, son
reconocidos en el estado de resultados utilizando el método de interés efectivo.

Impuesto sobre la renta
El gasto de impuesto sobre la renta incluye el impuesto corriente. El impuesto sobre la
renta es reconocido en el estado de resultados.

(1) Impuesto corriente

El impuesto corriente incluye el impuesto esperado a pagar o por cobrar sobre el ingreso
o la pérdida imponible del afio y cualquier ajuste al impuesto por pagar o por cobrar
relacionado con afios anteriores. Se mide usando tasas impositivas vigentes o
sustancialmente vigentes a la fecha de reporte.

(ii) Impuesto diferido

Los impuestos diferidos son reconocidos por las diferencias temporales existentes entre
el valor segun libros de los activos y pasivos para propdsitos financieros y los montos
utilizados para propositos fiscales.

Se reconocen activos por impuestos diferidos por las pérdidas fiscales no utilizadas, los
créditos tributarios y las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que sea
probable que existan ganancias imponibles futuras disponibles contra las que pueden ser
utilizadas. Los activos por impuestos diferidos son revisados en cada fecha de balance y
son reducidos en la medida que no sea probable que los beneficios por impuestos
relacionados sean realizados; esta reduccion sera objeto de reversiéon en la medida que
sea probable que haya disponible suficiente ganancia fiscal. y
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Notas a los estados financieros

4)

(s)

(@)

El impuesto diferido debe medirse empleando las tasas fiscales que se espera sean de
aplicacion a las diferencias temporarias en el periodo en el que se reviertan usando tasas
fiscales aprobadas o practicamente aprobadas a la fecha de presentacion.

La medicién de los impuestos diferidos reflejara las consecuencias fiscales que se
derivarian de la forma en que la Compariia espera, a la fecha de presentacién,
recuperar o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos. Los activos y pasivos
por impuestos corrientes se compensan solo si se cumplen ciertos criterios

Utilidad (pérdida) neta por accion

La utilidad (pérdida) neta por accién mide el desempefio de la entidad sobre el periodo
reportado y la misma se calcula dividiendo la pérdida disponible para los accionistas
comunes entre la cantidad promedio ponderado de acciones comunes en circulacién
durante el periodo.

Informacién de segmento

Un segmento de operacion es un componente de la Compafiia que se dedica a
actividades de negocio de las que puede obtener ingresos e incurrir en gastos,
incluyendo los ingresos y los gastos que se relacionan con transacciones con cualquiera
de los otros componentes de la Compaiiia.

La Compaifiia tiene un Unico segmento reportable que son los arrendamientos de
locales, el cual es la Unica unidad estratégica de negocio. La unidad estratégica de
negocio ofrece un servicio, por lo que no requiere de diferentes tecnologias y
estrategias de comercializacién. Para esta unidad estratégica de negocios, la
administracién examina los informes de gestion interna periédicamente. El
funcionamiento del segmento son los arrendamientos de locales para uso comercial
presentados en la propiedad de inversion.

Debido a que la Compafiia mantiene un Unico segmento, la informacion financiera del
segmento ha sido revelada en los estados de situacion financiera y de resultados, como
informacién reportable de este Unico segmento.

Normas emitidas pero no adoptadas atin no vigentes

Una serie de nuevas normas y modificaciones a las normas son aplicables a los periodos

anuales que comienzan después del 1 de enero de 2018; sin embargo, las siguientes nuevas

normas o sus modificaciones no han sido aplicadas anticipadamente por la Compaiiia en la
preparacién de estos estados financieros.

A. NIIF 9 Instrumentos Financieros

La NIIF 9 Instrumentos Financieros establece los requerimientos para el reconocimiento y la
medicién de los activos financieros, los pasivos financieros y algunos contratos de compra o

venta de partidas no financieras.

Esta norma reemplaza la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimientos y Medicion.
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La Compaiiia no ha completado una evaluacién preliminar del impacto y analisis contable; ni
ha completado los trabajos sobre el disefio y desarrollo de modelos, sistemas, procesos y
controles que puedan afectarse en relacion a la adopcion de esta nueva norma.

i. Clasificaciéon y medicion — Activos financieros

La NIIF 9 contiene un nuevo enfoque de clasificacién y mediciéon para los activos financieros
que refleja el modelo de negocios en el que los activos son gestionados y sus caracteristicas
de flujos de efectivo.

La NIIF 9 incluye tres categorias de clasificaciéon principales para los activos financieros:
medidos al costo amortizado (CA), al valor razonable con cambios en otras utilidades integrales
(VRCOUI), y al valor razonable con cambios en resultados (VRCR). La norma elimina las
categorias existentes de la NIC 39 de inversiones mantenidas hasta su vencimiento, préstamos
y partidas por cobrar e inversiones disponibles para la venta.

Un activo financiero es medido a costo amortizado y no a valor razonable con cambios en
resultados si cumple con ambas de las siguientes condiciones:

1. El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener activos
para obtener flujos de caja contractuales; y

2. Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de efectivo derivados solamente de pagos a principal e intereses sobre el saldo
vigente.

Un instrumento de deuda es medido a VRCOUI solo si cumple con ambas de las siguientes
condiciones y no se encuentra clasificado como VRCR:

1. El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es logrado al colectar
(cobrar) flujos de efectivo contractuales y al vender activos financieros; y

2. Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de efectivo derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo
vigente.

Bajo la NIIF 9, los derivados incluidos en los contratos en los que el anfitrion es un activo
financiero en el ambito de la norma nunca se bifurcan. En su lugar, el instrumento financiero
hibrido en su conjunto se evalla para su clasificacion.

La Compaiiia no ha realizado la evaluacién de los nuevos requisitos de clasificacién y sus
efectos si fueran aplicados a 30 de Junio de 2018.

Deterioro de activos financieros

La NIIF 9 reemplaza al modelo de "pérdidas incurridas" de la NIC 39 con un modelo de "pérdida
de crédito esperada" (ECL) con una proyeccién hacia el futuro. Esto requerira un juicio
considerable sobre como los cambios en los factores econémicos afectan a las ECL, que se

determinaran sobre una base ponderada por probabilidad. .
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El nuevo modelo de deterioro se aplicara a los activos financieros medidos al costo amortizado
o FVOCI, excepto para las inversiones en instrumentos de patrimonio.

Conforme a la NIIF 9, las provisiones para pérdidas se mediran en cualquiera de las siguientes
bases:

* ECL de 12 meses: son ECLs que resultan de posibles eventos de incumplimiento dentro
de los 12 meses posteriores a la fecha del reporte; y

» ECL de por vida: son ECLs que resultan de todos los posibles eventos de
incumplimiento durante la vida esperada del activo financiero.

La medicion ECL de por vida se aplica si el riesgo de crédito de un activo financiero en la fecha
de reporte ha aumentado significativamente desde el reconocimiento inicial y si la medicién
ECL de 12 meses se aplica si no existe tal incremento. Una entidad puede determinar que el
riesgo de crédito de un activo financiero no ha aumentado significativamente si el activo tiene
un bajo riesgo de crédito en la fecha de reporte; sin embargo, la medicion ECL de por vida
siempre se aplica para cuentas por cobrar y activos contractuales sin un componente financiero
significativo.

La Compaiiia no ha realizado la evaluacién de si es probable que las pérdidas por deterioro
aumenten y se vuelvan mas volatiles para los instrumentos bajo la nueva metodologia de
pérdidas esperadas de NIIF 9.

ii. Clasificacion — Pasivos financieros

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

No obstante, bajo la NIC 39 todos los cambios en el valor razonable de los pasivos designados
como a VRCR se reconocen en resultados, mientras que bajo la NIIF 9 estos cambios en el
valor razonable por lo general se presentan de la siguiente manera:

* Elimporte del cambio en el valor razonable que es atribuible a cambios en el riesgo de
crédito del pasivo se presenta en el otro resultado integral; y

* Elimporte restante del cambio en el valor razonable se presenta en resultados.

La Compaiiia no ha designado ningun pasivo a VRCR y no tiene intencién de hacerlo. La
Compafiia no ha realizado la evaluacién para conocer si existe algun impacto material si se
aplicaran los requerimientos de la NIIF 9 relacionados con la clasificacion de los pasivos
financieros al 1 de enero de 2018.

iii. Contabilidad de coberturas

Cuando aplica inicialmente la NIIF 9, la Compaiiia puede escoger como politica contable seguir
aplicando los requerimientos de contabilidad de coberturas de la NIC 39 en vez de los incluidos
en la NIIF 9. Actualmente La Compafiia no mantiene instrumentos de cobertura.

i
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iv. Informacién a revelar

La NIIF 9 requerira nuevas revelaciones ampliadas, en particular respecto de la contabilidad
de cobertura, el riesgo de crédito y las pérdidas crediticias esperadas. La Compafia o no ha
realizado un analisis para identificar brechas de datos en los procesos actuales y si debe
implementar los cambios en el sistema y los controles que considera seran necesarios para
capturar los datos requeridos, antes de la emisién del primer estado financiero.

v. Transicion

Los cambios en las politicas contables que resultan de la adopcion de la NIIF 9 por lo general
se aplicaran retrospectivamente. La Compariia no ha evaluado si se generaran cambios en sus
politicas contables derivado de la adopcién de la NIF 9.

B. NIIF 15 Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes

La NIIF 15 establece un marco conceptual completo para determinar si deben reconocerse
ingresos de actividades ordinarias, cuando se reconocen y por qué monto. Reemplaza las
guias de reconocimiento de ingresos existentes, incluyendo las Normas NIC 18 Ingresos de
Actividades Ordinarias, NIC 11 Contratos de Construccién y CINIIF 13 Programas de
Fidelizacién de Clientes.

i. Ingreso por ventas de bienes

La NIIF 15 establece un marco conceptual completo para determinar si deben reconocerse
ingresos de actividades ordinarias, cuando se reconocen y en qué monto. Reemplaza las guias
de reconocimiento de ingresos existentes, incluyendo las Normas NIC 18 Ingresos de
Actividades Ordinarias, NIC 11 Contratos de Construccion y CINIIF 13 Programas de
Fidelizacién de Clientes.

Con base en la evaluacion de la Compaiiia, no espera que la aplicacién de la NIIF 15 resulte
en una diferencia significativa en la oportunidad del reconocimiento de ingresos.

ii. Prestacion de servicios

La Compafiia efectua la prestacion de servicios de arrendamiento y cobro de cuota de
mantenimiento.

Bajo la NIIF 15, la contraprestacion de servicios sera distribuida a todos los servicios con base
en sus precios de venta independientes. Los precios de venta independientes seran
determinados con base en los precios de lista en los que la Compafiia vende los servicios en
transacciones separadas.

La Compafiia no ha completado una evaluacién preliminar del impacto y anglisis contable: ni
ha completado los trabajos sobre el disefio y desarrollo de modelos, sist S| procesos y
controles que puedan afectarse en relacion a la adopcion de esta nueva n
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i. Transicion

La Companfia planea adoptar la Norma NIIF 15 usando el método del efecto acumulado,
reconociendo el efecto de la aplicacién de esta norma, si hubiere, en la fecha de aplicacion
inicial (es decir, 1 de enero de 2018). Producto de lo anterior, la Compafiia no aplicara los
requerimientos de la Norma NIIF 15 al periodo comparativo presentado.

C. NIIF 16 Arrendamientos

La Norma NIIF 16 reemplaza las guias sobre arrendamiento existentes incluyendo la NIC 17
Arrendamientos, la CINIIF 4 Determinacion de si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento, |a
SIC-15 Arrendamientos Operativos — Incentivos y la SIC 27 Evaluacion de la Esencia de las
Transacciones que Adoptan la Forma Legal de un Arrendamiento.

La Norma es efectiva para los periodos anuales que inician a partir del 1 de enero de 2019. La
adopcion anticipada esta permitida para las entidades que apliquen la Norma NIIF 15 en la
fecha de aplicacién inicial de la Norma NIIF 16 o antes de esa fecha.

La NIIF 16 introduce un modelo de arrendamiento contable Unico para los arrendatarios. El
arrendatario reconoce un activo por derecho de uso que representa su derecho a usar el activo
subyacente y un pasivo por arrendamiento que representa su obligacion de hacer pagos por
arrendamiento. Existen exenciones de reconocimiento para los arrendamientos de corto plazo
y los arrendamientos de partidas de bajo valor La contabilidad del arrendador permanece
similar a la de la norma actual, es decir, los arrendadores continian clasificando los
arrendamientos como financieros u operativos.

Como arrendador, no se requiere que la Compania realice ajustes por los arrendamientos en
que es arrendador excepto cuando existe un arrendador intermedio en un subarrendamiento.

D. Otras normas

No se espera que las siguientes normas e interpretaciones modificadas tengan un impacto
significativo sobre los estados financieros de la Compaifiia.

- Mejoras Anuales a las NIIF ciclo 2014-2016 — Modificaciones a la NIIF 1 y NIC 28.

Clasificacion y Medicion de Transacciones con Pago Basado en Acciones
(Modificaciones a la NIIF 2).

- Transferencias de Propiedades de Inversion (Modificaciones a la NIC 40).

- Venta o Aportacion de Activos entre un Inversor y su Asociada o Negocio Conjunto
(Modificaciones a la NIIF 10 y la NIC 28).

CINIIF 22 Transacciones en Moneda Extranjera y Contraprestaciones Anticipadas.

CINIIF 23 Incertidumbre sobre Tratamientos de Impuesto a las Ganancia ‘
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(5) Efectivo
El efectivo se presenta a continuacion:

30 de junio 30 de junio

2018 2017
(Compilado) (Auditado)
Caja 150 1,000
Cuentas corrientes 1,686,083 1,612,116
Total del efectivo 1,686,233 1.613.116

El efectivo depositado en “overnights” devenga un interés basado en las tasas diarias
determinadas por los bancos correspondientes.

(6) Cuentas por cobrar clientes

Al 30 de junio de 2018, las cuentas por cobrar clientes presentan un saldo de B/.1,842,988
(2017: B/.2,193,785).

(7) Saldos y transacciones con partes relacionadas
Los saldos y transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacion:

30 de junio 30 de junio
2018 2017
(Compilado) (Auditado)

Cuentas por cobrar:

FEC Altaplaza, S. A. (i) 0 4,440,826
Retail Management Holding Ltd. 3,118 0
Asamblea de Prop. de la P.H. Altaplaza Mall (ii) 2,066,082 424 514

2,069,200 4,865,340
Cuentas por pagar accionistas 11 37 11,416,757

i. Corresponde a un préstamo para la construccion y desarrollo del parque tematico
‘Crazy Park”.

ii. Corresponde a compras realizadas por Retail Centenario, S. A. en su nombre.

ili. Corresponde a servicios administrativos.

iv. Honorarios profesionales de asesoria en la comercializaciéon del centro comercial.

v. Corresponde a la facturacion y recobros de las cuotas de mantenimiento de los locales.

Las cuentas por cobrar y por pagar con partes relacionadas, no generan intereses ni tien
fecha especifica de vencimiento.
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Las cuentas por pagar accionistas, no generan intereses ni tienen una fecha especifica de
vencimiento.

30 de junio 30 de junio

2018 2017
Transacciones (Compilado) (Auditado)
Ingresos por Arrendamiento:
FEC Altaplaza, S. A. 290,964 225,512
Ingresos por Cuota de Mantenimiento:
FEC Altaplaza, S. A. 107,754 102,354

398,718 _ 327,866

Costo de Mantenimiento:
Asamblea de prop. de la P.H. Altaplaza Mall (v) 3,298,687 2,951,399
Gastos de mercadeo, generales y
administrativos:
Desarrollos 468, S. A. (iii) 1,482,409 908,848
Retail Management Holding Ltd. (iv) 0 566,288
1.485.527 1,475,136

(8) Adelantos a compras de equipos
Los adelantos a compras de equipos se detallan como sigue:

30 de junio 30 de junio

2018 2017
(Compilado) (Auditado)
Sistema de ampliacion de camaras 163,046 0
Sistema de parqueo automatizado 0 355,639
Otros 3,113 0

166,159 _ 355,539
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(9) Adelantos a proveedores
Los adelantos a proveedores se presentan a continuacion:
30 de junio 30 de junio
2018 2017
(Compilado) {Auditado)

Tecnologia Acceso & Seguridad, S. A. 2,100 128,824
Comercial de Motores, S.A. 17,321 0
Fridama, S. A. 3,459 0
Riegos del Istmo, S.A. 3,410 0
Ificloud Freelancing, LLC 3,661 0
llumitec, S. A. 0 1,917
Telecom Internacional, S. A. 11,852 55,446
International Electrical Sales Corp. (IESCO) 0 27,947
Proyectos y Fluidos de Panama, S. A. 0 44,000
Lucmir Internacional, S. A. 0 20,313
General Suppliers, S. A. 0 27,573
Soluciones de Seguridad Nacional, S. A. 12,793 17,826
Diego Alexande Forero Romero, S. A. 0 13,568
Otros 4120 111,819
Total 58,716 449,233

Los adelantos a proveedores corresponden a materiales y equipos para la reparacién de la
propiedad de inversién y adelantos a subcontratistas en base a los contratos firmados.

(10) Tesoro Nacional ITBMS

El saldo del Tesoro Nacional — ITBMS por cobrar, se presenta a continuacion:

Tesoro Nacional ITMBS — corriente
Tesoro Nacional ITMBS - no corriente

30 de junio 30 de junio

2018

2017

(Compilado) (Auditado)

843,307

470,760

3,883.819 _5.115,622

4727126 _5,586,382

La Compainia ha generado un crédito fiscal, el cual esta integrado por la suma del impuesto
incluido en las facturas de compras de bienes y servicios, realizadas para la construccion.
Estos valores son mayores a los débitos fiscales que corresponden a las facturaciones del
derecho de ingreso, alquileres, cuota de mantenimientos y otros de los arrendatarios y
propietarios.

La Compafiia, a partir de enero de 2014, se convierte en contribuyente del impuesto de
transferencia de bienes corporales muebles y la prestacién de servicios (ITBMS) producto del
cobro de derecho de ingreso, por consiguiente tiene derecho a deducirse el ITBMS reflejado
en las facturas de bienes y servicios, de acuerdo a lo establecido en el articulo 1057 Cédigo
Fiscal de la Republica de Panama y del Decreto Ejecutivo No.84 del 26 de agosto de 2005,
por el cual se reglamenta el impuesto de transferencia de bienes corporales muebles y la
prestacién de servicios (ITBMS).
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(11) Propiedades de inversion
Las propiedades de inversion consisten en los costos de construccién del desarrollo del
proyecto “Altaplaza Mall’ el cual incluye locales comerciales que son alquilados. La
construccion del proyecto fue realizado por la empresa Ingenieria RM (contratista). El Centro
Comercial esta ubicado en Via Centenario, Cerro Patacén, Distrito de Panama, Provincia de
Panama. Cuenta con 144 locales, 46 kioscos, 19 bodegas, con una superficie total de 50,697
metros cuadrados.

El valor razonable de |la propiedad de inversién al 30 de junio de 2017 es de B/.260,000,000 y
ha sido reconocido como valor razonable Nivel 3 con base en los insumos y en las técnicas de
valuacion generalmente aceptadas. El valor de las propiedades de inversidn se incrementd
como resultado del desarrollo y las mejoras significativas que se han realizado en su
infraestructura y edificaciones. Estas propiedades generaron un ingreso por arrendamiento
desde su apertura el 17 de marzo de 2016. Al 30 de junio de 2018 dicho ingreso asciende a
B/.12,407,431 (30 de junio de 2017: B/.13,213,502).

El valor razonable revelado de las propiedades de inversion fue determinado por evaluadores
externos independientes, con reconocidas calificaciones profesionales apropiadas y con
experiencia reciente en la ubicacidbn y categoria de las propiedades evaluadas. Los
evaluadores independientes proveen un valor razonable sobre la inversion de la Compafiia
anualmente.

El cuadro a continuacién muestra la técnica de valoracién usada para medir el valor razonable
de las propiedades de inversion, asi como también las variables no observables significativas.

Interrelacién entre las variables no
observables claves y medicion del
valor razonable

Variables no observables
significativas

Técnica de valuacién

Flujos de efectivo descontados: e Crecimiento de cuota de Elvalorrazonable estimado

El modelo de valoracién considera el valor
presente de los flujos de efectivo netos que
seran generados por la propiedad,
considerando la tasa de crecimiento
esperada de las cuotas de arrendamiento,
los periodos de desocupacion, la tasa de
ocupacién, Los costos de incentivo de
arrendamiento como periodos gratuitos y
otros costos no pagados por los
arrendatarios. Los flujos de efectivo netos
esperados son descontados usando tasas
de descuento ajustadas por riesgo. Entre
otros factores, la estimacion de la tasa de
descuento considera la calidad de un edificio
y su ubicacion (primaria v/s secundaria), la
calidad crediticia del arrendatario y los
plazos del arrendamiento.

arrendamiento de mercado
(2018 y 2017: 5% anual en los
canones de arrendamiento
para otros locales).

Periodos de desocupacion
(6% estimado del ingreso
bruto).

Tasa de ocupacion (2018 y
2017: 95% de promedio).
Tasas de descuento ajustadas
(2018 y 2017: 7% en promedio
de riesgo ponderado).

24

aumentaria (disminuiria) si:

E! crecimiento esperado de la
cuota de arrendamiento de
mercado fuera mayor (menor).
Los periodos de desocupacion
fueran mas cortos (mas
largos).
La tasa de ocupacién fuera
mayor (menor).
La tasa de descuento ajustada
por riesgo fuera ~menor
(mayor).
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El detalle de los terrenos y las edificaciones se presenta a continuacion:

Saldo al Saldo al
Costo 30 de junio 2017 Adquisiciones Transferencias 30 de junio 2018
Terreno 13,671,789 0 0 13,671,789
Edificaciones 112,838,447 500,040 0 113,338,487
Mobiliario 518,696 30,682 0 549,378
Mejoras a locales 0 395,368 0 395,368
Totales 127,028,932 926,090 0 127,955,022

Depreciacién

Edificaciones 3,090,094 2,265,053 0 5,355,147
Mobiliario 85,884 94,900 0 180,784
Mejoras a locales 0 1,216 0 1.216
Totales 3,175,978 2,361,169 0] 5,637,147
Valor neto en libros 123,852,954 122,417,875
Saldo al Saldo al

Costo 30 de junio 2016 Adquisiciones Transferencias 30 de junio 2017
Terreno 13,671,789 0 0 13,671,789
Edificaciones 107,437,774 5,400,673 0 112,838,447
Mobiliario 295,529 223,167 0 518,696
Totales 121,405,092 5,623,840 0 127,028,932
Depreciacién

Edificaciones 895,315 2,194,779 0 3,090,094
Mobiliario 13,122 72,762 0 85,884
Totales 908,437 2,267,541 0 3,175,978
Valor neto en libros 120,496,655 23,852,954

Se contratd a una empresa externa para realizar el analisis de la vida util. El estudio esta
sustentado en la evaluacién de los criterios de obsolescencia funcional, econémica, las
condiciones operativas al igual que las condiciones de las instalaciones, las cuales se
encuentran en constante seguimiento en materia de inversiones, mantenimiento, politicas de
seguridad y de medio ambiente.

Derivado de este andlisis, a partir del 1 de julio de 2016, se realizd el cambio de la vida util de
la Propiedad de Inversién de 30 a 50 afios, tomando como base para realizar el calculo de la
depreciacién el saldo al 30 de junio de 2016.

El efecto de estos cambios en el gasto por depreciacién real y esperada, que fue incluido en
los costos por arrendamientos, es como sigue:
Anos
2018 - 2036 Posteriores

Aumento (disminucién) del gasto de
depreciacion (1,439,700) 2,141,556
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Durante el periodo 2018, la Compafiia contrato a una empresa externa para que determinar el valor
de las mejoras realizadas por Arrendatarios en dos locales, al darse la terminacién anticipada del
Contrato de Arrendamiento y tomando como base la clausula décimo novena, paragrafo tercero.

Le Empresa externa realizo un levantamiento en sitio de las mejoras realizadas para determinar el
costo de reposicién segun las condiciones de mercado actuales y aplicar la depreciacion
correspondiente por uso y desgaste. El efecto de este calculo se procedid a registrar las mejoras en
los libros.

(12) Maquinaria, mobiliario y equipos
El detalle de maquinaria, mobiliarios y equipos se presenta a continuacion;

2018 (Compilado)

Saldo al 30 de Saldo al 30 de
junio de 2017 Adgquisiciones Retiros junio de 2018
Costo
Maquinaria y equipos 1,180,158 1,046,099 0 2,226,257
Equipo de computo y oficina 94,205 47,438 0 141,643
Mobiliario y enseres 220,085 15,886 0 235,971
Equipo de comunicacién 177,684 8,092 0 185,776
Totales 1,672,132 1,117.515 0 2,789,647
Depreciacién
Magquinaria y equipos 154,961 192,073 0 347,034
Equipo de codmputo y oficina 42,489 26,791 0 69,280
Mobiliario y enseres 28,685 20,532 0 49217
Equipo de comunicacién 23,945 18,940 0 42 885
Totales 250,080 258,336 0 508.416
Valor neto en libros 1,422,052 2,281,231
2017 (Auditado)
Saldo al 30
Saldo al 30 de de junio de
junio de 2016 Adquisiciones Retiros 2017
Costo
Maquinaria y equipos 702,052 516,606 38,500 1,180,158
Equipo de computo y oficina 66,170 28,035 0 94,205
Mobiliario y enseres 163,236 56,849 0 220,085
Equipo de comunicacién 89,929 87,755 0 177.684
Totales 1,021,387 689,245 38,500  _1.672.132
Depreciacion
Maquinaria y equipos 91,104 94,336 30,479 154,961
Equipo de computo y oficina 20,930 21,559 0 42,489
Mobiliario y enseres 5,787 22,898 0 28,685
Equipo de comunicacion 3,882 20,063 0 23.945
Totales 121.703 _158,856 30,479 250,080
Valor neto en libros 899,684 1422
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(13)

(14)

Activos intangibles

2018 (Compilado

Saldo al Saldo al 30 de
30 de junio de junio de
2017 Adquisiciones  Retiros 2018
Costo
Software 39,203 429 39,632
Totales 39,203 429 39,632
Amortizaciéon
Software 27,584 6,234 33,818
Totales 27,584 6,234 33,818
Valor neto en libros 11,619 5,814
2017 (Auditado)
Saldo al Saldo al 30
30 de junio de de junio de
2016 Adquisiciones Retiros 2017
Costo
Software 37,128 2,075 0 39,203
Totales 37,128 2,075 0 39,203
Amortizacién

Software 21,324 6,260 0 27,584
Totales 21,324 6,260 0 27,584
Valor neto en libros 15,804 11,619

Retencién de ITBMS
Al 30 de junio de 2018, la cuenta de retencion de ITBMS por pagar asciende a B/.5,924 (2017:
B/.16,310).

El Ministerio de Economia y Finanzas a través de |la Direccién General de Ingresos publicé en
su lista de agentes retenedores de ITBMS para el periodo 2016 a Retail Centenario, S. A.
mediante la Resolucion No 201-17679 del 19 de octubre de 2015, la cual fue modificada con la
Resolucion No. 201-17939 del 2 de noviembre de 2015.

A partir del 1 de febrero de 2016, la Compaifiia inici6 la retencion de ITBMS a los proveedores

tal como indica la Resolucién 201-0126 del 6 de enero de 2016, y estas retenciones se registran
en una cuenta separada, tal como indica la resolucién. .
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(15) Bonos por pagar

El detalle de bonos por pagar se presenta continuacion:
30 de junio 30 de junio
2018 2017
(Compilado) (Auditado)
Retail Centenario, S. A.
Emision de bonos con un valor nominal de B/.134,000,000;
emitidos en una serie:

Serie A:

Los bonos de la serie A los cuales se emitieron el 5 de abril

de 2016, devengan una tasa fija de 5.25% de interés anual

del afio 1 al 2, fija 5.375% anual del afio 3 al 5, fija 5.50%

anual del afio 6 al 7 y Libor 3M + 3.0% minimo de 5.50%

anual y maximo de 7.0% anual del afio 8 al 10. Los bonos

vencen en un plazo de 10 afios a partir de la fecha de su

oferta. 108,335,414 112,090,444

Serie B:

Los bonos de la serie B los cuales se emitieron el 28 de

septiembre de 2016, devengan una tasa fija de 5.25% de

interés anual del afio 1 al 2, fija 5.375% anual del afio 3 al

5, fija 5.50% anual del afio 6 al 7 y Libor 3M + 3.0% minimo

de 5.50% anual y maximo de 7.0% anual del afo 8 al

vencimiento. Los bonos vencen en un plazo de 9 afios 6

meses a partir de la fecha de su oferta. 3,865,200 4,000,000

Serie C:

Los bonos de la serie C los cuales se emitieron el 22 de

febrero de 2017, devengan una tasa fija de 6.25% de interés

anual del afio 1 al 5. Los bonos vencen en un plazo de 5

anos a partir de la fecha de su oferta. 1,866,800 2,000,000

Serie D:

Los bonos de la serie D los cuales se emitieron el 5 de abril
de 2017, devengan una tasa fija de 6.25% de interés anual
del afio 1 al 5. Los bonos vencen en un plazo de 5 afios a

partir de la fecha de su oferta. 1,933,400 2,000,000
Menos: comisién por emision de bonos (679.623) (747.524)

115,321,191 119,342,920
Porcién corriente 5,920,020 ~ 4,089,630
Porcién no corriente 109,401,171 115,253,290

Mediante Resolucién N°.170-16 del 23 de marzo de 2016, la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama autoriz6 a Retail Centenario, S. A. la emisién de bonos corporativos hasta
la suma de doscientos treinta millones de balboas (B/.230,000,000), emitidos en forma
nominativa, registrados y sin cupones en denominaciones de mil balboas (B/.1,000) o sus

multiplos segln la demanda del mercado. %
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(16)

(17)

(18)

(19)

Ciertas series de bonos de esta Emision estaran garantizadas por un Fideicomiso de
garantia, en el cual The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. actuara como fiduciario en
beneficio de los tenedores registrados. Este Fideicomiso de garantia contendra los

siguientes bienes y derechos:

Aporte inicial por la suma de mil balboas (B/.1,000).

Primera hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles del emisor, finca #353677, que
representa al menos el 133% del saldo insoluto de los bonos emitidos y en circulacion.
Endoso de péliza de seguro de incendio, que cubrira al menos el 80% del valor de reposicion
de los inmuebles que garanticen la emision.

Cesion de los pagos mensuales que efectuaran los arrendatarios actuales y futuros de los
locales comerciales.

Otros aportes del emisor se depositaran en una cuenta de reserva.

En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente los Bonos, éste comunicara su
intencién a los Tenedores Registrados al menos diez (10) Dias Habiles antes de la fecha en la
que se vaya a llevar a cabo tal redencion anticipada mediante publicacién por tres (3) dias
Habiles consecutivos en un (1) diario de amplia circulacién de la localidad, indicando el monto
de los Bonos que desee redimir y la fecha en la que se llevara a cabo tal redencién anticipada.

Fondos de garantia

Los fondos de garantia al 30 de junio de 2018 ascienden a B/.3,227,531 (2017: B/.2,380,837).
Corresponden a una cuenta de concentracién y una cuenta de reserva, la cual es utilizada para
depositar la cesién de los flujos provenientes de los contratos de arrendamientos y cualesquiera
otros fondos que el Fideicomitente aporte al Fideicomiso, los cuales seran utilizados para el
pago del Capital y los intereses de las distintas series de bonos segun sea el caso.

Durante el 2018, se coloc en depésito a plazo fijo el monto de B/.3,000,000.00 de la cuenta
de la reserva por un periodo de un afio a una tasa de interés de 2.45%.

Retenciones a contratistas

Estas retenciones sobre la facturacion y avances recibidos de subcontratistas son para
garantizar la calidad y buen fin de la obra que recibe la Compaiiia y son desembolsados a favor
del subcontratista contra terminacién de la obra pactada. Al 30 de junio del 2018, las
retenciones descendieron a B/.163,068 (2017: B/.322,658).

Anticipos recibidos de clientes

Los anticipos recibidos de clientes al 30 de junio de 2018 ascienden a B/.697,079 (2017:
B/.755,992). Los mismos corresponden a abonos realizados de los clientes por rentas
mensuales de los locales y cuotas de mantenimiento.

Depésitos de garantia recibidos de clientes

Los depésitos en garantia recibidos de clientes ascendieron al 30 de junio de 2018 a
B/.2,895,383 (2017: B/.2,762,175). Estos corresponden a los depositos entregados por los
clientes por la suscripcion de contratos de arrendamiento de locales.
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(20) Otros ingresos

Un detalle de los otros ingresos se presenta a continuacion:

Reconocimiento de depésito en garantia
Alquiler de plaza y exhibiciones
Publicidad digital

Concesion de telefonia y data

Valet parking

Revisién de planos

Mejoras a locales

Otros

Total

(21) Costo de Mantenimiento

Un detalle de los costos de mantenimiento se presenta a continuacion:

Mantenimiento y aseo
Seguridad
Electricidad

Servicios de administracion
Basura

Agua

Jardineria
Fumigacion
Transporte

Internet y telefonia
Otros

Total

30

30 de junio 30 de junio
2018 2017
(Compilado) (Auditado)

125,948 141,510
14,666 138,155
98,539 93,765

4,050 45,467
42,000 42,000
2,000 6,017

137,861 0

123,740 124,926

548,804 591.840

30 de junio 30 de junio
2018 2017

{(Compilado) (Auditado)

3,356,158 1,501,005

0 741,620

0 1,049,458

1,292,598 1,253,921

0 141,931

0 108,836

0 94,823

0 14,840

0 58,196

0 27,917

19,134 30,243

4,667,890 5,022,790
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(22) Gastos de mercadeo, generales y administrativos
Un desglose de los gastos de mercadeo, generales y administrativos se presentan a
continuacién:
30 de junio 30 de junio
2018 2017
(Compilado) (Auditado)

Gastos de mercadeo:

Articulos de mercadeo 0 15,000
Medios publicitarios 132,620 338,972
Eventos 59,222 585,035
Redes sociales 0 14,086
Subtotal 191,842 953,093
Gastos generales y administrativos

Honorarios profesionales 808,821 1,562,287
Seguros 177,911 71,295
Cuentas malas 446,985 0
Alquiler de local 52,050 0
Gastos legales 9,793 20,353
Impuestos 326,624 1,400,492
Comisiones pagadas 2,500 26,875
Otros gastos 41,316 227,525
Atencién a clientes 0 2,491
Reparaciones y mantenimiento 13,659 2,003
Utiles de oficina 3,905 7,531
Cargos bancarios 2,270 3,369
Cuotas y suscripciones 36,777 17,095
Subtotal 1,922 611 3,341,316
Total 2.114.453 4,294,409

(23) Impuestos
Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compania estan sujetas a revisién por
parte de las autoridades fiscales por los ultimos tres afios, inclusive el afio terminado el 30 de
junio de 2018, segun regulaciones fiscales vigentes.

Ademas, la Compania esta sujeta a revisién por las autoridades fiscales sobre el cumplimiento
de la ley del impuesto sobre transferencia de bienes muebles y servicios (ITBMS), y del
impuesto de timbres.

Mediante la Gaceta Oficial No. 26489-A, se publico la Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010,
mediante la cual se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR),
aplicables a las personas juridicas a una tasa de 25% para los periodos fiscales 2011 y
subsecuentes.

La mencionada Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010, modifica la base de aplicaciéon sobre los

contribuyentes a los cuales se le aplique el denominado Calculo Alterno del Impuesto sobre la
Renta (CAIR) y lo sustituye con otra modalidad de tributacién presunta Eelglnppuesto sobre la

31 m
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Renta, obligando a toda persona juridica que devengue ingresos en exceso a un millén
quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base imponible de dicho impuesto, la
suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable calculada por el método ordinario
establecido en el Cédigo Fiscal y (b) la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de
ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto calculado bajo el
método presunto o que, por razon de la aplicaciéon de dicho método presunto, su tasa efectiva
exceda las tarifas del impuesto aplicables para el periodo fiscal de que se trate, podra solicitar
a la Direccién General de Ingresos (DGI) que se le autorice el calculo del impuesto bajo el
método tradicional.

Mediante la Gaceta Oficial No. 27108, se publicé la Ley 52 del 28 de agosto de 2012, que
reforma el Codigo Fiscal y elimina el sistema del adelanto mensual del impuesto sobre la renta
(AMIR) equivalente al 1% de los ingresos gravables mensuales a las personas juridicas y
restablece el sistema anterior que habia sido derogado con la Ley 8 del 15 de marzo de 2010,
teniendo la Compaiia que pagar el impuesto sobre la renta estimado en base a la renta
gravable del periodo anterior y pagarlo en tres partidas iguales al 31 de diciembre, 31 de marzo
y 30 de junio. Los adelantos mensuales de los meses de enero a julio de 2012, seran aplicados
como crédito al impuesto sobre la renta estimado.

Método del calculo alterno de impuesto sobre

la renta (CAIR) 2018 2017
Ingresos gravables 12,597,425 27,933,408
Renta neta gravable (4.67%) 588,300 1,304,490
Impuesto sobre la renta (CAIR a la tasa impositiva

del 25%) (2017: igual) 147,074 326,122
Ingresos no gravables (25,931) (124,395)
Total de impuesto sobre la renta 121,143 201,727

Método tradicional

Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta _1.161.677  1.023,157
Impuesto a la tasa impositiva vigente del 25% 290,419 255,789
Efecto Impositivo de:

Ingresos exentos (25,931) (2,659)
Ingresos no gravables 0 (459,407)
Arrastre de pérdidas (269,039) 0
Gastos no deducibles 24,674 48,681
Sub total (270,296) (413.386)
Total de gasto de impuesto sobre la renta estimado 20,123 0

Y

—
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La Compaiiia solicitara a la Direcciéon General de Ingresos (DGI) la no aplicacion del CAIR con
el propésito de pagar su impuesto sobre la renta para el periodo terminado el 30 de junio de
2018 segun el método tradicional.

El impuesto diferido se origina de diferencias temporales relacionadas a los ingresos por
arrendamientos diferidos. El monto del impuesto diferido se incluye como parte de los pasivos
no corrientes en el estado de situacion financiera.

El impuesto sobre la renta diferido esta compuesto por lo siguiente:

2018 2017

Diferencias Impuesto Diferencias Impuesto
temporales diferido temporales diferido

Impuesto diferido pasivo

Ingresos por arrendamientos 991,160 247,790 1,436,002 359,001
El movimiento del impuesto diferido es como sigue:
2018 2017
Saldo al inicio del afio 444 372 85,371
Diferencias temporales 247,790 359,001
Impuesto diferido al final del afio 692,162 444,372

(24) Precios de transferencia

La Ley 33 de 30 de junio de 2010, modificada por la Ley 52 de 28 de agosto de 2012, adiciono
el Capitulo IX al Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, denominado Normas de Adecuacién
a los Tratados o Convenios para Evitar la Doble Tributacion Internacional, estableciendo el
régimen de precios de transferencia aplicable a los contribuyentes que realicen operaciones
con partes relacionadas residentes en el extranjero. Estos contribuyentes deben determinar
sus ingresos, costos y deducciones para fines fiscales en sus declaraciones de rentas, con
base en el precio o monto que habrian acordado partes independientes bajo circunstancias
similares en condiciones de libre competencia, utilizando los métodos establecidos en la
referida Ley 33. Esta ley establece la obligacion de presentar una declaracion informativa de
operaciones con partes relacionadas (Informe 930 implementado por la DGI dentro de los seis
meses siguientes al cierre del ejercicio fiscal correspondiente, asi como de contar, al momento
de la presentacién del informe, con un estudio de precios de transferencia que soporte lo
declarado mediante el Informe 930. Este estudio debera ser entregado a requerimiento de la
DGl, dentro de un plazo de 45 dias contados a partir de la notificacion del requerimiento. La
no presentacion de la declaracion informativa dara lugar a la aplicacién de una multa
equivalente al uno por ciento (1%) del valor total de las operaciones llevadas a cabo con partes
relacionadas.

A la fecha de estos estados financieros, la Companiia esta en proceso de cumplimiento con los
requisitos exigidos por esta Ley. No se anticipa ninguna dificuitad que prevenga a la Compainiia
de cumplir con los requerimientos dentro del término establecido. .
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(25) Valor razonable de los instrumentos financieros
La informaciéon no se presenta para los activos y pasivos financieros no medidos a valor
razonable si el importe en libros es una aproximacién razonable del valor razonable. El valor
razonable de los activos y pasivos financieros, asi como su valor presentado en el estado de
situacién financiera se muestra como sigue:

30 de junio 2018 (Compilado)

Valor en libros Valor razonable
Otros
Partidas por pasivos
cobrar financieros Total Nivel 2 Nivel 3

Activos financieros no medidos a valor razonable
Efectivo 1,686,233 1,686,233
Cuentas por cobrar 1,842,988 1,842,988
Cuentas por cobrar relacionadas 2,069,200 2,069,200
Cuentas por cobrar, otras 16,699 16,699
Fondos de garantia 3,227,531 3,227,531
Adelantos a compras de equipos 166,159 166,159
Adelantos a proveedores 58,716 58,716

—9.067,526 9,067,526
Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Cuentas por pagar 176,324 176,324
Cuentas por pagar accionistas 11,638,837 11,638,837
Retenciones a contratistas 163,068 163,068
Anticipos recibidos de clientes 697,079 697,079
Bonos por pagar 115,321,191 115,321,191 112,294,601
Depésito de garantia recibidos de clientes 2,895,383 2,895,383

130,891,882 130,891,882

30 de junio 2017 (Auditado)

Valor en libros Valor razonable
Otros
Partidas por pasivos
cobrar financieros Total Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros no medidos a valor razonable
Efectivo 1,613,116 1,613,116
Cuentas por cobrar 2,193,785 2,193,785
Cuentas por cobrar relacionadas 4,865,340 4,865,340
Cuentas por cobrar, otras 9,345 9,345
Fondos de garantia 2,380,837 2,380,837
Adelantos a compras de equipos 355,539 355,539
Adelantos a proveedores 449233 449,233
Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Cuentas por pagar 389,287 389,287
Cuentas por pagar accionistas 11,416,757 11,416,757
Retenciones a contratistas 322,658 322,658
Anticipos recibidos de clientes 755,992 755,992
Bonos por pagar 119,342,920 119,342,520 114,063,741
Depdsito de garantia recibidos de clientes 2,762,175 2,762,175

134,989.789 134.989.789
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(26) Administracion de riesgo financiero
Medicién de los valores razonables
Un numero de politicas contables y revelaciones de la Companfia requiere la medicion de los
valores razonables, para ambos activos y pasivos financieros y no financieros. La Compania
ha establecido un marco de control con respecto a la medicién de los valores razonables y que
la administracién tenga responsabilidad sobre la vigilancia de todas las mediciones
significativas de los valores razonables, incluyendo los valores razonables de Nivel 3.

La administracion revisa regularmente los insumos no observables significativos y los ajustes
de valuacion. Si se utiliza informacién de terceras partes como cotizaciones de corredores, o
proveedores de precios, para medir el valor razonable, la administracién evalla la evidencia
obtenida de las terceras partes para sustentar la conclusién de que tales valuaciones llenan los
requerimientos de las Normas Internacionales de Informacién Financiera, incluyendo el nivel
de jerarquia en el cual la valuacién debe ser clasificada.

En la medicién de los valores razonables de los activos y pasivos, la Compafia utiliza datos
observables en los mercados tanto como sea posible. Los valores razonables son
categorizados en los diferentes niveles en una jerarquia de valor razonable que se base en los
insumos utilizados en las técnicas de valuacién, tal como se describe a continuacién:

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

¢ Nivel 2: insumos que son diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para activos o pasivos, ya sea directamente (i.e. como precios) o
indirectamente (i.e. derivados de los precios).

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

Si los insumos utilizados para la medicion del valor razonable de un activo o pasivo pueden ser
categorizados en diferentes niveles de la jerarquia de valores razonables, la medicién del valor
razonable se categoriza en su totalidad en el mismo nivel jerarquico de valor razonable de nivel
mas bajo de insumo que sea significativo a la medicion en su conjunto.

La Compafiia esta expuesta a los siguientes riegos relacionados del uso de instrumentos
financieros:

¢ Riesgo de crédito (ver (ii))
e Riesgo de liquidez (ver (iii))

Esta nota presenta informacién sobre las exposiciones de la Compafiia a cada uno de los

riesgos antes mencionados, los objetivos de la Compaifiia, las politicas y procedimientos para
medir y manejar el riesgo y la administracién del capital de la Compahia.
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(i) Marco de administracion de riesgos
La Junta Directiva es responsable de establecer y supervisar la estructura de administracion
de riesgo de la Compaiia. La Junta Directiva es responsable del desarrollo y seguimiento
de las politicas de administracién de los riesgos de la Compafiia.

Las politicas de administracion de riesgos de la Compafiia son establecidas con el objeto
de identificar y analizar los riesgos enfrentados por la Compaiiia, para fijar los limites y
controles de riesgo adecuados, y para monitorear los riesgos y el cumplimiento de los
limites. Las politicas de administracion de riesgos y los sistemas son revisados
regularmente para que reflejen los cambios en las condiciones de mercado y las actividades
de la Compafia. La Compafiia, a través de sus normas y procedimientos de
administracién, pretende desarrollar un ambiente de control disciplinado y constructivo en
el que todos los empleados comprendan sus funciones y obligaciones.

La Junta Directiva de la Compafiia supervisa la manera en que la administracién monitorea
el cumplimiento de las politicas y los procedimientos de administraciéon de riesgo de la
Compainiia y revisa si el marco de administracion de riesgo es apropiado respecto a los
riesgos enfrentados por la Companiia.

(i) Riesgo de crédito
El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compafiia si un cliente
o contraparte de un instrumento financiero incumple con sus obligaciones contractuales y
se origina principalmente de las cuentas por cobrar a clientes.

El importe en libros de los activos financieros representa la maxima exposicion al riesgo de
crédito.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

La exposicién de la Compafiia al riesgo de crédito se ve afectada principalmente por las
caracteristicas individuales de cada cliente. No obstante, la Administracién ha establecido
una politica de riesgo bajo la cual se analiza a cada nuevo cliente individualmente en lo que
respecta a su solvencia antes de ofrecer las condiciones estandar de pago y de la
Compaiiia. La revision de la Compadiia incluye calificaciones externas, cuando estén
disponibles, y en algunos casos, referencias bancarias.

A la fecha del estado de situacion financiera, no existen concentraciones de crédito. La
maxima exposicion al riesgo de crédito esta representada por el monto en libros de cada
activo financiero en el estado de situacion financiera.

La antigliedad de las cuentas por cobrar a clientes es la siguiente:

Deterioro Importe Deterioro importe
2018 bruto neto 2017 bruto neto
Corriente 434,889 0 434,889 602,677 (11,705) 590,972
Entre 30 y 60 dias 258,932 0 258,932 298,112 (11,994) 286,118
Entre 60 y 90 dias 197,899 0 197,899 204,939 (11,941) 192,998
Mas de 90 dias 1,398,253  (446,985) 951,268 1,215,368 (91.671) 1,123,697

2,289,973 (446,985) 1.842,988 2,321,006  (127.311) 2.193,785
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A continuacion, un detalle del movimiento de la provisién de cuentas malas:

Saldo al 01 de Julio

Provisidén cargada al gasto

Castigos
Saldo final

(iii) Riesgo de liquidez

30 de junio 30 de junio
2018 2017
(Compilado) (Auditado)

0 0
446,985 127,311
(142,689) (127,311)
304296 ___ 0

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compania tenga dificultades para cumplir con
las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que son liquidados mediante la
entrega de efectivo u otros activos financieros. El enfoque de la Compaiiia para administrar
la liquidez es asegurar, en la mayor medida posible, que siempre contara con la liquidez
suficiente para cumplir sus obligaciones a su vencimiento, en circunstancias normales y
condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas inaceptables o correr el riesgo de dafio a la

reputacién de la Compania.

Exposicién al riesgo de liquidez

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros, a la fecha del
estado de situacion financiera los importes se presentan brutos y no descontados:

Cuentas por pagar proveedores
Cuentas por pagar accionistas
Retenciones a contratistas
Anticipos recibidos de clientes
Retencion de ITBMS por pagar

Bonos por pagar
Depésito de garantia recibidos de
clientes

30 de junio 2018 (Compilado)

Valor Flujos Menos de Mas de 12

Registrado Contractuales 12 meses meses
176,324 176,324 _ 176,324 0
11,638,837 11,638,837 11,638,837 _ __ 0
163.068 163,068 163,068 0
____697.079 697.079 697,079 0
5.924 5,924 5,924 0

115,321,191 154,891,209 12,067,299 142,823,910
2,895,383 2,895383 2,895,383

B )
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30 de junio 2017 (Auditado)

Valor Flujos Menos de  Mas de 12
Registrado Contractuales 12 meses meses

Cuentas por pagar proveedores 389,287 389,287 389,287 0

Cuentas por pagar accionistas 11.416.757 11,416,757 11,416,757 0

Retenciones a contratistas 322.658 322.658 322.658 0

Anticipos recibidos de clientes 755,992 755,992 755,992 0

Retencién de ITBMS por pagar _ 16,310 16.310 16,310 __ 0

Bonos por pagar 119,342,920 165.308.201 4,089,630 115,253,290
Depésito de garantia recibidos de

clientes 2,163,902 2,163.902 0 2.163.902

(27) Utilidad (pérdida) por accion
El calculo de la utilidad (pérdida) por accidén esta basado en la pérdida neta correspondiente a
los accionistas de B/.893,764 (2017: B/.664,156) dividida entre el numero promedio ponderado
de acciones en circulacion durante el periodo de 100, calculado como sigue:

30 de junio 30 de junio

2018 2017
(Compilado) (Auditado)
Utilidad neta 893,764 664,156
Acciones en circulacion 100 100
Utilidad basica por accién 8.938 6.642

(28) Compromisos
Los compromisos con subcontratistas relacionados con la construccioén y operacion del centro
comercial descienden a B/.163,068 (2017: B/.472,880).
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