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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO 

A las Accionistas y Junta Directiva de 
Star Group Investments, S.A. 
Panama, Republica de Panama 

Los estados financieros consolidados interinos de Star Group Investments, S.A. y 
Subsidiaria (la "Compafifa"), al 31 de marzo de 2019, incluyen el estado consolidado de 
situaci6n financiera y las estados consolidados de resultados, cambios en el patrimonio, 
y flujos de efectivo par el afio terminado de esa fecha, y notas, que comprenden un 
resumen de polfticas contables significativas. 

La Administraci6n es responsable par la preparaci6n y presentaci6n razonable de estos 
estados financieros consolidados de conformidad con Normas lnternacionales de 
lnformaci6n Financiera. 

En mi revision, los estados financieros consolidados interinos antes mencionados al 31 
de marzo de 2018 fueron preparados conforme a las Normas lnternacionales de 
lnformaci6n Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas lnternacionales de 
Contabilidad (IASB). 

Panama, Republica de Panama 
21 de mayo de 2019 

~n~ 
CPA 8284 



Star Group Investments, S.A. y Subsidiaria 

Estado Consolidado de Situaci6n Financiera 
31 de marzo de 2019 

(Cifras en Balboas) Marzo Diciembre 
Notas 2019 2018 

Activos corrientes 
Efectivo 4 2,580 88,026 
Efectivo restringido 4 325,620 82,000 
Cuentas par cobrar otras 360 420 

!SI Cuentas par cobrar companfas relacionadas 11 1,613,182 1,564,946 
Gastos e impuestos pagados par adelantado 5 264,500 263,443 

!1 Total de activos corrientes 2,206,242 1,998,835 

~ Activos no corrientes 
Propiedades de inversion 6 62,166,485 62,166,485 

!I Mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada 7 130,761 141 ,169 

!I 
Anticipos a proveedores 1,687 1,687 
Costas de emision de bonos 157,117 171 ,400 

~ 
Inversion en acciones 20,000 20,000 
Cuenta par cobrar companfa relacionada 11 1,455,476 1,455,476 

~ Plusvalfa 8 1,402,973 1,402,973 
Total de activos no corrientes 65,334,499 65,359,190 

!I Total de activos 67,540,741 67,358,025 

PASIVOS Y PATRIMONIO 
Pasivos corrientes 

Prestamos bancarios par pagar 9 192,938 192,938 
Cuentas par pagar proveedores 1,475,517 1,482,468 
lmpuestos y otros pasivos par pagar 1,324 2,583 
Depositos recibidos de clientes 11 ,738 11 ,738 
Cuentas par pagar companfas relacionadas 11 2,497,793 2,497,793 

Total de pasivos corrientes 4 ,179,310 4,187,520 

Pasivos no corrientes 
Prestamos bancarios par pagar 9 7,107,062 7,107,062 
Bonas corporativos par pagar 10 25,535,000 25,535,000 
lmpuesto diferido 595,663 549,843 

Total de pasivos no corrientes 33,237,725 33,191 ,905 
Total de pasivos 37,417,035 37,379,425 

Patrimonio 
Acciones comunes 12 30,000 30,000 
Ganancias acumuladas 30,101,217 29,956,111 
lmpuesto complementario (7,511) (7,511) 
Total de patrimonio 30,123,706 29,978,600 
Total de pasivos y patrimonio 67,540,741 67,358,025 

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros consolidados. 
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Star Group Investments, S.A. y Subsidiaria 

Estado Consolidado de Resultados 
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2019 

(Cifras en Balboas) 

lngresos 
lngresos por alquiler 
Otros ingresos 

Total de ingresos 

Gastos 
Gastos generales y administrativos 
Depreciaci6n y amortizaci6n 
Costos de emisi6n de bonos 
Gastos financieros 

Total de gastos 

Ganancia antes de impuesto sobre la renta 
lmpuesto sobre la renta 

Ganancia neta 

Notas 

14 
7 

15 

13 

Marzo 
2019 

789,000 
1,636 

790,636 

86,095 
10,408 
14,283 

488,924 
599,710 

190,926 
45,820 

145,106 

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros consolidados. 
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2018 

728,520 
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18,193 
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538,263 
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148,527 
45,821 
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Star Group Investments, S.A. y Subsidiaria 

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio 
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2019 

(Cifras en Balboas) 

Acciones Ganancias lmpuesto Total de 
comunes acumuladas complementario patrimonio 

Saldo al 31 de diciembre de 2017 30,000 28,117,294 {5,401) 28,141 ,893 

Ganancia neta 102,706 102,706 

Saldo al 31 de marzo de 2018 30,000 28,220,000 (5,401) 28,244,599 

Saldo al 31 de diciembre de 2018 30,000 29,956,111 (7,511) 29,978,600 

Ganancia neta 145,106 145,106 

Saldo al 31 de marzo de 2019 30,000 30,101 ,217 (7,511) 30,123,706 

Las notas que se acompanan son parte integral de estos estados financieros consolidados. 
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Star Group Investments, S.A. y Subsidiaria 

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo 
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2019 

(Cifras en Balboas) Marzo Marzo 
Notas 2019 2018 

Flujos de Efectivo por Actividades de Operaci6n 
Ganancia neta 145,106 102,706 

Ajustes por: 
Depreciacion y amortizacion 7 10,408 9,806 
Cambia en el valor razonable de propiedades de inversion 
lmpuesto diferido 13 45,820 45,821 
Amortizacion de costo de emision de bonos 14,283 14,283 

215,617 172,616 
Cambios netos en activos y pasivos de operacion: 

Cuentas por cobrar otras 60 2,600 
Gastos e impuestos pagados por adelantado (1,057) 2 ,925 
Anticipos a proveedores 5,167 
Cuentas por pagar proveedores (6,951) (12,448) 
lmpuestos y otros pasivos por pagar (1,259) 

Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 206,410 170,860 

Flujos de Efectivo por Actividades de Inversion 
Adquisicion de activos fijos 7 (19,253) 
Efectivo restringido (243,620) 

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (243,620) (19,253) 

Flujos de Efectivo por Actividades de Financiamiento 
Prestamos por pagar (384,601) 
Costas de emision de bonos (21 ,325) 
Cuentas entre relacionadas (48,236) (22,692) 

Efectivo neto utilizado en las actividades 
de financiamiento (48,236) (428,618) 

Disminuci6n neta del efectivo durante 
el periodo (85,446) (277,011) 
Efectivo al inicio del periodo 88,026 446,323 
Efectivo al final del periodo 4 2,580 169,312 

Las notas que se acompanan son parte integral de estos estados financieros consolidados. 
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Star Group Investments, S.A., y Subisidiaria 

Notas a los Estados Financieros Consolida.dos 
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2019 

(Cifras en Balboas) 

1. Organizaci6n y operaciones 

Star Group Investments, S.A. es una sociedad an6nima constituida de acuerdo con 
las leyes de la Republica de Panama, inscrita en el Registro Publico de Panama el 
25 de abril de 2006. Su actividad principal es el alquiler de sus instalaciones a las 
compaiifas relacionadas Mega Rent JD, S.A. , Mega Rent PTY, S.A. y Mega Rent 
Trans, S.A. 

Mediante Resoluci6n SMV No. 699-17 de 22 de diciembre de 2017, emitida por la 
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, resolvi6 autorizar a la 
Compaiif a para que ofrezca publicamente Bonos Corporativos por un valor nominal 
en conjunto no mayor a USD70,000,000 (D6Iares de los Estados Unidos de 
America), mediante un programa rotative de bonos corporativos emitidos en 
multiples series de bonos garantizados y bonos subordinados no acumulativos. La 
fecha de la oferta fue el 15 de enero de 2018. 

El 8 de noviembre de 2017, Star Group Investments, S.A. cedi6 la titularidad de las 
acciones de las compaiifas Mega Rent JD, S.A., Mega Rent PTY, S.A. , Mega Rent 
Trans, S.A. , Mega Operating Properties Corp. a Fundaci6n Mega Rentals y Rent 
Foundation . 

Durante el aiio 2016, mediante Escritura Publica No.3,614 se protocoliz6 el convenio 
de fusion por absorci6n entre las sociedades Mega Storage Holding, Inc., con 
Lawdale Business, S.A. y Star Group Investments, S.A., sobreviviendo la sociedad 
Star Group Investments, S.A. 

Subsidiaria 

Tu Deposito, S.A. (100% subsidiaria de Star Group Investments, S.A.) es una 
sociedad an6nima constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama, 
inscrita en el Registro Publico de Panama el 14 de enero de 2015. Su actividad 
principal es el alquiler de sus instalaciones a la Compaiifa relacionada Mega Rent 
CDR, S.A. 

Los estados financieros consolidados fueron aprobados por la Administraci6n para 
su emisi6n el 21 de mayo de 2019. 
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Star Group Investments, S.A., y Subisidiaria 

Notas a los Estados Financieros Consolidc;tdos 
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2019 

(Cifras en Balboas) 

2. Resumen de las politicas de contabilidad mas significativas 

Las polfticas de contabilidad mas importantes adoptadas por la Companfa en la 
preparaci6n de los estados financieros consolidados se detallan a continuaci6n. 
Estas polfticas han sido aplicadas consistentemente con el ano anterior. 

Declaraci6n de cumplimiento y base de preparaci6n 

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las 
Normas lnternacionales de lnformaci6n Financiera (NIIF) y fueron preparados sobre 
la base de costo hist6rico, excepto por las propiedades de inversion que se 
presentan a su valor razonable. 

Principio de consolidaci6n 

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de la 
Companfa subsidiaria, Tu Oeposito, S.A. , de la cual Star Group Investments, S.A es 
duena 100% de las acciones. T odos los saldos y transacciones importantes entre 
ellas fueron eliminados en la consolidaci6n. 

Moneda funcional 

Los estados financieros consolidados estan expresados en Balboas (B/. ), la unidad 
monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par con el 06Iar (USO) de 
los Estados Unidos de America. La Republica de Panama no emite papel moneda y, 
en su lugar, el 06Iar (USO) de los Estados Unidos de America se utiliza como 
moneda de curso legal. 

Uso de estimaciones 

La Administraci6n, en la preparaci6n de los estados financieros consolidados, ha 
efectuado ciertas estimaciones contables y ha usado su criterio en el proceso de 
aplicaci6n de polfticas de contabilidad de la Companfa las cuales afectan las cifras 
reportadas de actives y pasivos, las revelaciones de actives y pasivos contingentes 
a la fecha del estado consolidado de situaci6n financiera y las cifras reportadas en 
el estado consolidado de resultados durante el ano. 
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Star Group Investments, S.A., y Subisidiaria 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2019 

(Cifras en Balboas) 

Las estimaciones y supuestos relacionados estan basados en circunstancias, lo que 
da como resultado la base sobre la cual se establece el valor en libros con que se 
registran algunos actives y pasivos que no pueden ser determinados de otra forma. 
Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones. 

Las estimaciones efectuadas por la Administraci6n, que son particularmente 
susceptibles a cambios en el futuro, estan relacionadas con la depreciaci6n y 
amortizaci6n de actives fijos, reservas laborales y medici6n del valor razonable de 
las propiedades de inversion. 

Medici6n del valor razonable 

La NIIF 13 establece en una sola NIIF un marco para la medici6n del valor razonable. 

Valor razonable es el precio que serf a recibido por vender un activo o pagado por 
transferir un pasivo en una transacci6n ordenada entre participantes del mercado 
principal en la fecha de la medici6n; o en ausencia de un mercado principal, en el 
mercado mas ventajoso para el activo o pasivo, independientemente de si ese precio 
es observable directamente o estimado utilizando otra tecnica de valoraci6n. El valor 
razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento. 

Cuando es aplicable, la Compafifa mide el valor razonable de un instrumento 
utilizando un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado 
es considerado como activo, si las transacciones de estos instrumentos tienen lugar 
con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informaci6n para fijar precios 
sobre una base de negocio en marcha. 

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la Compafifa utiliza 
tecnicas de valuaci6n que maximicen el uso de datos de entradas observables y 
minimicen el uso de datos de entradas no observables. La tecnica de valuaci6n 
escogida incorpora todos los factores que los participantes de mercados tendrfan en 
cuenta al fijar el precio de una transacci6n. 

El valor razonable de los actives y pasivos financieros que son negociados en un 
mercado activo esta basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros 
instrumentos financieros, la Compafifa determina el valor razonable utilizando otras 
tecnicas de valuaci6n, que incluyen valor presente neto, modelos de flujos 
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya 
precios de mercado observables, y otros modelos de valuaci6n. 
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Star Group Investments, S.A., y Subisidiaria 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2019 

(Cifras en Balboas) 

Los supuestos y datos de entrada utilizados en las tecnicas de valuaci6n incluyen 
tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios y otras premisas utilizadas 
en estimar las tasas de descuento. 

La Companfa mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarqufa 
que reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las 
mediciones: 

• Nivel 1: son precios cotizados (sin ajustar) en mercados actives para actives o 
pasivos identicos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la medici6n. 

• Nivel 2: son los instrumentos utilizando los precios cotizados para actives o 
pasivos similares en mercado actives, precios cotizados para actives o pasivos 
identicos o similares en mercados que no son actives, datos de entrada distintos 
de los precios cotizados que son observables para el activo o pasivo, datos de 
entrada corroboradas por el mercado. 

• Nivel 3: son datos de entrada no observables para el active o pasivo. 

Activos y pasivos financieros 

Efectivo y dep6sitos en bancos - El efectivo comprende efectivo en caja y los 
dep6sitos a la vista en bancos. Para efectos de la preparaci6n del estado consolidado 
de flujos de efectivo, la Companfa considera todas las cuentas de efectivo que no 
tienen restricciones para su utilizaci6n. 

Efectivo restringido - Efectivo en Banco Panama, S.A., el fiduciario transferira 
mensualmente a esta cuenta la suma que indique el Agente de Pago y Registro para 
cubrir los pagos trimestrales de capital e intereses de los Bonos segun corresponda 
a raz6n de un tercio (1/3) de la cuota trimestral. 

Alquileres por cobrar- Los alquileres por cobrar, son reconocidos y registrados al 
monto original de las facturas, se originaron por servicios de alquileres de bodegas 
y locales comerciales, y estan presentadas al costo. 

Financiamientos - Los financiamientos estan presentados al costo amortizado, el 
cual se aproxima a su valor razonable. 
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Star Group Investments, S.A., y Subisidiaria 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2019 

(Cifras en Balboas) 

Anticipos a proveedores 

Los anticipos a proveedores corresponden a adelantos por la compra de materiales 
de construccion. Estos pagos son contabilizados como anticipos a proveedores y 
aplicados a la cuenta por pagar al recibirse los materiales. 

Propiedades de inversion 

Las propiedades que se mantienen para la obtencion de rentas o para la apreciaci6n 
de valor o para ambos fines y que no son ocupadas por la Companfa se clasifican 
como propiedades de inversion. 

Las propiedades de inversion son valoradas inicialmente al costo, incluyendo los 
costos de la transaccion. Subsecuentemente al reconocimiento inicial, las 
propiedades de inversion se registran al valor razonable, con base en avaluos 
practicados por independientes, el cual refleja las condiciones del mercado a la fecha 
del estado consolidado de situacion financiera. Las ganancias o perdidas que surjan 
de cambios en el valor razonable de las propiedades de inversion se registran en el 
estado consolidado de resultados en el perfodo en que se incurre. 

La medicion de valor razonable de propiedades de inversion se aplica solo en la 
medida que el valor razonable se considera que ha sido determinado de forma fiable. 

Mobiliario, eguipos y mejoras a la propiedad arrendada 

El mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada se presentan al costo de 
adquisicion menos la depreciacion y amortizacion acumulada. Las renovaciones y 
mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores, reparaciones y 
mantenimiento que no mejoran el active, ni prolongan su vida util, se contabilizan a 
operaciones en la medida que se incurren. 

Cualquier ganancia o perdida procedente de la disposicion de un elemento de 
mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada se reconoce en resultados. 

Depreciaci6n y amortizaci6n - La depreciacion y amortizacion se calcula segun el 
metodo de lfnea recta, con base en la vida util estimada de los actives, como se 
detalla a continuacion: 
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Star Group Investments, S.A., y Subisidiaria 

Notas a los Estados Financieros Consolidados 
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2019 

(Cifras en Balboas) 

Mobiliario y equipo 
Mejoras a la propiedad arrendada 
Equipo de transporte 

Deterioro de activos tangibles 

Anos 
10 
10 

6 

En la fecha del estado consolidado de situaci6n financiera, la Compaf\fa revisa los 
importes en libros de sus actives tangibles para determinar si existen indicios de que 
dichos actives hayan sufrido una perdida por deterioro de valor. Si existe cualquier 
indicio, el importe recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el 
alcance de la perdida por deterioro de valor (si la hubiera) . Se reconoce una perdida 
por deterioro cuando el valor neto en libros del activo excede su valor de 
recuperaci6n. 

Dep6sitos recibidos de alquileres 

Los dep6sitos en garantfa, alquileres representan unicamente el dep6sito por el uso 
de las bodegas o locales, este dep6sito es devuelto fntegramente a los clientes una 
vez culmine su contrato de arrendamiento. De no haber reclamos por daf\os 
causados por los inquilinos, los dep6sitos son devueltos en su totalidad. 

Reconocimiento de ingresos 

Los ingresos por alquiler de locales y bodegas comerciales se reconocen 
mensualmente en base al metodo devengado, segun los ca.nones de arrendamientos 
de acuerdo con los contratos de alquiler. 

lmpuesto sobre la renta 

El de impuesto sobre la renta esta calculado con base en las tasas que deban ser 
recuperadas o pagadas a las autoridades fiscales. Las tarifas y las leyes de 
impuestos usadas para calcular los montos son aquellas que han sido promulgadas 
a la fecha del estado consolidado de situaci6n financiera. Todo cambio en el 
impuesto ya sea activo o pasivo, es reconocido como un componente de gasto de 
impuesto en el estado consolidado de resultados. 
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I C A Z A
TRUST
CORPORATION

Ponomó, 29 de Moyo de 2019

Señores
BOLSA DE VATORES DE PANAMÁ
Ciudod de Ponomó

deV

Esiimo'dos señores

Hocemos referencic o lo oferto público del Progromo Rototivo de Bonos gcrcntizodos y bonos
Subordincdos no ocumulotivos ouiorizodo por lo Superintendencio del Mercodo de Volores de
Ponomó medionfe Resolución sMV No. 699-lt de 22 de Diciembre de 2o1t .

En cumplimienio con lo Circulor SMV-21-2017 de lo Superintendencio del Mercodo de Volores,
por este medio ICAZA TRUST CORPORATION, ociuondo en su condición de Fiduciorio del

, certifico que ol 3l de
Morzo"de 20'19, dicho fideicomiso montiene en gorontío o fovor de los ienedores regisTrodos
de los bonos, los fincos número 438ó8, 39105, ló5só, 19404, 1s022,27309,7938 y 7868
debidomente registrodos en lo sección de Propiedod del Registro Público de Ponomó o
nombre del Fiduciorio, en virtud del Fideicomiso de Goronlío de Emisión de VolorelMeqo
Sloroqe FP l7-2ó9, y con un volor de mercodo de US$ 48,775,000.00 poro gorontizor el
cumplimiento de los obligociones del Emisor, derivodos de lo oferto público del Progromo
Rototivo de Bonos Corporoiivos por un volor nominol de hosto setento millones de dólores
(US$70,000,000.00), de los cuoles lo serie de bonos gorontizodos de lo serie A es por lo sumo
de treinio y cinco millones de dólores ($35,000,000.00), en monedo de curso legol de los
Estodôs Unidos de Américo, outorizodo por lo Superintendencio del Mercodo de Volores
medionte resolución enunciodo en el pórrofo onlerior.

Sin olro porliculor ol respecto, quedomos,

Atentomente,
ICAZA TRUST CORPORATION

P.O. Box 0823-03f)48 Panama, Rep. Of Panama . Tel. (507) 205{150 . Fax (S07) 264{676
Aquilino de la Guardia St. #E.|GRA Building e+na¡l: icazatrust@icazahw.com

AFFILIATED TO ICAZA, GONZALEZ - RUIZ & ALEMAN _ ATTORNEYS AT tAW . EST 1920




