REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO 18-00
(de 11 de octubre del 2000)
ANEXO No. 1

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

Razén Social del Emisor: Aeropuerto Internacional de Tocumen. S. A.

Valores que han Registrado: Bonos Corporativos $ 650.000.000.00

Numero de Teléfono: 238-2899

Numero de Fax: 238-2776

Direccién del Emisor: Via José Domingo Diaz. Corregimiento de Tocumen,
Ciudad de Panama

Direccién correo electronicos jfidangue@tocumen a.aero

Presentacion del informe de cumplimiento con base en el Acuerdo No.1 8-00 del 11 de
octubre de 2000 de la Superintendencia del Mercado de Valores, la informacion financiera
esté preparada de acuerdo a lo establecido en los Acuerdos No.2-00 de 28 de febrero del
2000 y No.8-00 de 22 de mayo del 2000.
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I PARTE
. INFORMACION DE LA COMPANIA

A. HISTORIA Y DESARROLLO

El Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. fue creado de conformidad a la Ley 23 del
29 de enero de 2004 (modificado por la Ley 71 del 9 de noviembre de 2009, y la Ley 86 del
3 de diciembre de 2012), constituida mediante Escritura Ptblica nimero 2,018 del 11 de
abril de 2003, otorgada por la Notaria Quinta del Circuito de Panam4 y debidamente inscrita
a la Ficha 432290, Documento 456104 del Registro Publico, desde el dia 15 de abril de
2003. AITSA fue establecido con el propésito de poseer, administrar y operar el Aeropuerto
Internacional de Tocumen. Su domicilio comercial es Aeropuerto Internacional de Tocumen,
Via José Domingo Diaz, Corregimiento de Tocumen, Ciudad de Panamé, Republica de
Panama, teléfono +507 238-2600, facsimil +507 238-2882.

El Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. esta localizado a 24 kilometros noreste del
centro de la Ciudad de Panamd, y ocupa un drea de aproximadamente 1,022 hectareas.
Actualmente, la propiedad de AITSA tiene aproximadamente seis (6) kilometros de
longitud, desde el suroeste al noreste con un ancho promedio de 1.65 kilometros. Al norte,
oeste y noreste, AITSA estd rodeada de desarrollos urbanos: al sur y sureste se encuentran
fincas de agricultura.

B. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS

Fue constituido mediante Escritura No.2018 de 11 de abril de 2003, e inscrito en la seccién
mercantil de sociedades anénimas, y esta bajo el marco regulatorio para la administracion de
los aeropuertos y aerédromos de Panama segin Ley No. 23 de 20 de marzo de 2003.
Mediante Resolucién No. 30 del 9 de abril de 2003, el Ministerio de Economia y Finanzas
autorizo la expedicion del Pacto Social de constitucion de la Compafifa que administra el
Aeropuerto Internacional de Tocumen.

De conformidad con el Decreto Ejecutivo No. 654 del 5 de junio de 2013 y la Gaceta Oficial
No. 27052 del 8 de junio de 2013, el Gobierno Nacional transfirié a titulo gratuito la
administracion de los aeropuertos Enrique Malek (David), Scarlett Raquel Martinez (Rio
Hato) y Enrique Jiménez (Col6n) al Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A.

Conforme a este decreto, también se resuelve:

e Que el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A., serd el encargado de administrar
los aeropuertos mencionados previamente, al igual que sus activos y pasivos,
incluyendo los bienes que estén destinados a su operacion y desarrollo.

e Se instruye al Ministerio de Economia y Finanzas y a la Contraloria General de la

Repiblica, efectien el inventario y valorizacién de todos los bienes destinados a la
operacién y desarrollo de los aerédromos objeto de la transferencia.
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e El Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A., entrard a operar los tres acropuertos

mencionados, una vez la Autoridad Aerondutica Civil, suscriba con la Contraloria
General de la Republica el acta de aceptacion final de los trabajos efectuados en cada
uno de los terminales.
A partir de esa fecha se establece un término de noventa (90) dias calendarios, para
efectuar en cada uno de ellos los cambios y ajustes, al igual que la reglamentacion
pertinente. Si se considerara que el periodo de transicién se ha completado antes del
plazo, estos entraran

C. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

La actividad de la Compaiiia consiste en prestar el servicio piiblico de administracion del
Aeropuerto con criterios de eficiencia, transparencia y trato igualitario, a fin de garantizar un
servicio de calidad a los usuarios. Sus principales ingresos provienen del cobro de tarifas a
las aerolineas por los vuelos internacionales e impuestos de salida de los pasajeros. asi como
alquileres y concesiones comerciales de 4reas dentro de las instalaciones del aeropuerto y
servicios basicos.

D. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

GERENCIA GENERAL

AUDITORIA INTERNA =gt  ASESORIA LEGAL

GERENCIA DE
PLANIFICACIONY =
GESTION ESTRATEGICA
[ T I ]
GERENCIA DE : GERENCIA DE
GERENCIA DE GERENCIA DE
ADMINISTRACION Y } GERENCIA COMERCIAL PROYECTOS Y
FINANZAS OPERACIONES SEGURIDAD MANTENIMIENTO
- - _‘.\
\
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E. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

El Aeropuerto ha desarrollado un plan de inversién de capital de 7 afios,
expandiéndose desde el afio 2012 hasta el 2018, con las metas principales descritas a
continuacién:

e Posicionar al Aeropuerto a permanecer el sub de pasajeros principal en la
regién

Convertirse en un hub de carga principal

Establecer una vision a largo plazo para el complejo de la terminal
Optimizar el potencial de terrenos desarrollables, y

Garantizar la viabilidad financiera

Actualmente, no existe ninglin gravamen que pese sobre las propiedades o
equipos de ATISA.

Adicionalmente se ha incorporado el Proyecto de Expansién Terminal Sur Luego de
un proceso de licitacién, AITSA ha seleccionado a la empresa Constructora Norberto
Odebrecht, S. A. para el disefio y construccion de la nueva Terminal Sur. Segtn el
contrato No.038/12 para el “Programa de Expansién del Aeropuerto Internacional de
Tocumen” celebrado entre AITSA y Odebrecht, este proyecto de expansion
conllevara un costo aproximado a B/.810.3 (millones)

F. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS, ETC.

El Aeropuerto Internacional de Tocumen. S. A. no auspicia actividades de investigacion y
desarrollo de patentes licencias, etc., ya que no es su actividad principal.
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G. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

El Aeropuerto Internacional de Tocumen recibié 8,536.342 millones de pasajeros en el afio
2014, lo que significé un incremento en el tréfico de pasajeros del 9.7% con respecto al afio
pasado. Este aumento, se tradujo en 752,014 pasajeros mas respecto al 2013 que transitaron
por nuestra terminal.

Al comparar el crecimiento de la industria aérea internacional en el afio 2014, segin cifras
proporcionadas por la Asociacion de Transporte Aéreo Internacional (IATA). podemos
destacar, que el crecimiento obtenido por el Aeropuerto Internacional de Tocumen (9.7%),
fue superior en términos relativos al crecimiento mundial en el trafico internacional de
pasajeros el cual crecié en 6.1%. La regién de Latinoamérica y el Caribe tuvieron un
crecimiento de 5.8%. Europa 5.7%, Norte América 3.1%, Asia y Pacifico 5.8% y Africa
6.7%.

Este crecimiento (en cifras absolutas corresponden a 752.014 pasajeros mas) logrado por la
Industria aérea que opera desde el Aeropuerto Internacional de Tocumen. se puede explicar
por diferentes factores, que incidieron significativamente para lograr favorables resultados,
entre los que se destacan:

1) El mantener y aumentar las frecuencias en los destinos ya abiertos o explorados
atractivos y populares por parte de las lineas aéreas con el liderazgo de Copa Airlines
con una participacién de 70% de la oferta.

e Las frecuencias de los vuelos aumentaron a 121,777 para el cierre a diciembre de
2014, lo que representa un incremento del 9.6% en comparacion con 111,144
frecuencias a diciembre de 2013.

e Las operaciones de pasajeros aumentaron en 9.6% y los pasajeros paralelamente
en un 9.7%. Por su parte, Copa Airlines aument6 en un 8.4% sus vuelos desde y
hacia Panama; y sus pasajeros se incrementaron en un 8.1%. Aero Repiblica
aumento sus vuelos en un 20.5% y sus pasajeros se incrementaron en un 22.4%.

o En este contexto, las aerolineas que operan desde el Aeropuerto Internacional de
Tocumen. aumentaron su oferta en todas las regiones de cobertura. Desglosado
asi. los vuelos con origen/destino a la regién Suramericana, las compaiiias aéreas
ofertaron un 6.1% mas respecto al afio pasado, lo que se traduce en 3,173 vuelos
mas; a Europa aumentd en un 41.4% con un crecimiento de 533 vuelos mas que
en el 2013 y un aumento de pasajeros de 40.4%; el Caribe aumenté en un 9.6%,
con 18,888 frecuencias en comparacion con las 17.230 del afio 2013. Mientras
tanto, en Centroamérica vemos un aumento de frecuencias de 6.1%, con un total
de 15,903 vuelos durante ¢l afio 2014, y un aumento de pasajeros de 9.8%.

o El aumento significativo que tuvo Europa se debid principalmente al desempefio
de las aerolineas y al aumento de las frecuencias por Iberia.
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2) Cabe destacar, otros aspectos que también contribuyen al crecimiento del movimiento
de pasajeros:

e La apertura de nuevos destinos ofertados: Lisboa, Georgetown, Campinas,
Denver, Santa Clara de Cuba y Montreal que tuvieron una participacién en el
movimiento de pasajeros con 64,144 viajeros y una oferta en conjunto de 648
vuelos anuales hacia estos origenes/destinos; se espera un incremento superior de
los pasajeros para el proximo afio.

e La incursion de nuevas aerolineas Tap Portugal (Julio) con destino Lisboa,
Aerogal (Septiembre) via Bogota a Guayaquil y a Quito y Air Canada
(Diciembre) que viaja a directo a Toronto, en conjunto estas aerolineas ofertaron
687 operaciones anuales y contribuyeron con 66,555 viajeros. Estas compaiias
aéreas generan una expectativa de aumento en el niimero de pasajeros para el
proximo afio.

Por ultimo, el afio 2014 fue un afio provechoso para la mayoria de las lineas aéreas que
operan en el aeropuerto ya que mantuvieron un crecimiento positivo en el trafico de
pasajeros durante el afio. Mientras que algunas aerolineas tuvieron una baja en el nimero de
pasajeros transportados con ifespecto al afio pasado como Avianca (-15.7%), Santa Barbara
(-11.8%), Venezolana (-46.7%), Tame (-71.4%), Condor (-19.2%), Air Transat (-26.1%) y
los vuelos charters (-40.3%), lo que puede atribuirse a una disminucién de su oferta de
vuelos semanales respecto al afio pasado. Cabe destacar que las lineas aéreas Air France,
Conviasa y Aruba Air tuvieron un trafico de pasajeros por arriba del 100% de incremento.

2014 en Cifras

n
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II. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

Para el cierre anual al 31 de diciembre 2014 la razén corriente de Tocumen, S. A. fue de
0.67 veces. Reflejando una disminucion en los activos corrientes que al finalizar a diciembre
2014 mostraban un saldo de US$121.1 millones mientras que a diciembre 2013 el mismo se
encontraba en US$172.7 millones.

Al 31 diciembre 2014 los pasivos corrientes totalizaban US$180.8 millones, exhibiendo un
aumento de 39% con relacion al cierre de 2013.

Durante el afio 2013 v 2014 se realizo parcialmente la emision de Bonos a Largo Plazo, lo
que permitid la reestructuracién de su pasivo financiero. Los productos de dicha emisién
seran utilizados para el pago de la deuda asociada al programa de inversion en
infraestructura y compromisos adquiridos,

B. Recursos de Capital

Los recursos patrimoniales del Aeropuerto ascienden a US$302,176,298 al cierre del 31 de
diciembre 2014, reflejando un aumento de US$30.421,508 (11%) comparado a diciembre de
2013

A la fecha de este informe, el patrimonio de Tocumen, S. A. representa el 25% del total de
activos.

El plan de inversién implica el financiamiento del Muelle Sur, cuya contribucién a la
generacion de EBITDA se evidenciara en los periodos posteriores.

C. Resultados de las Operaciones

Tocumen, S. A. refleja un crecimiento en los ingresos de operaciones del 7% para el cierre
al 31 de diciembre de 2014 con respecto al mismo periodo del afio anterior.

La utilidad neta reportada al cierre de diciembre 2014 es de US$33.3 millones, refleja un
aumento en comparacioén al mismo periodo de 2013 US$20.2 millones.
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D. Anilisis de perspectivas

El desempefio econémico del pais continua revelando sefiales de crecimiento, situacioén que
Tocumen, S. A. ha aprovechado para aumentar sus operaciones y desarrollar proyectos de
infraestructura como el Muelle Norte que permitié cubrir un mayor mercado para 2014 y el
Muglle Sur a partir del 2017.

Los ingresos continuaran su senda de crecimiento en comparacion al afio pasado.
Sustentado por el aumento de pasajeros producto de la llegada de nuevas lineas aéreas y los
nuevos destinos de COPA fortaleciendo sus operaciones como linea aérea nacional.
Adicionalmente se dard inicio a las licitaciones de los nuevos locales del Muelle Sur y a la
revision de la tasas y tarifas aeroportuarias existentes en comparacion a las tendencias de
mercado.

Los activos reflejaron un crecimiento de 16% para el cierre a diciembre 2014 con relacion al
mismo periodo del afio anterior. Dicho crecimiento obedece al programa de inversiones de
infraestructura, segun el plan maestro de Tocumen, S. A.

. DIRECTORES, DIGNATARIOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. IDENTIDAD

1. DIRECTORES Y DIGNATARIOS

Director Funcién Posee Voto
Dulcidio De La Guardia Presidente y Representante Legal Si
Francisco José Salerno Abad Vicepresidente Si
Carlos Alberto Duboy Sierra Tesorero Si
Eduardo Enrique Valle Secretario Si
Vidalia F. de Casado Representante de Aerolineas Si
Rigoberto Lee Cerezo Rep. Empleados del Aeropuerto Si
José Manuel Frade Martin Rep. Concesionarios del Si
Aeropuerto
Ramén Fonseca Mora gilzftor Autoridad de Aerondutica No
Federico Humbert Contralor General de la Repiblica No
Joseph Fidanque III Gerente General de AITSA No
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Dulcidio De La Guardia Presidente y Representante Legal

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 28 de Marzo de 1964

Domicilio comercial: Ministerio de Economia y Finanzas, Edificio Ogawa,
Tercer Piso, Via Espafia y Calle 52

Teléfono: +507 506-6757

Facsimil: +507 507-7045

Correo electrénico: ddelaguardia@mef.gob.pa

Actualmente es el Ministro de Economia v Finanzas de Panama4, graduado de la Universidad
del Estado de Florida con un grado en Administracién de Empresas, posee una Maestria en
Administracién de Empresas de la Universidad de Loyola y es Charter Financial Analyst del
CFA Institute de Charlottesville Virginia en diciembre de 2000. Fue Gerente de Desarrollo
en la Bolsa de Panama (1990). En julio de 2002, se incorporé como Vicepresidente de
Banca de Inversion en el Primer Banco del Istmo y en el 2005 fue ascendido a
vicepresidente ejecutivo y responsable de la unidad de banca de inversion regional. Con la
fusién con HSBC en el 2006, fue designado Director de Banca Corporativa y Mercados. En
el 2008. se uni6 a MMG Bank como Director de Gestion de Patrimonios. El 1 de julio de
2009 fue nombrado Viceministro de Finanzas de Panama hasta agosto 2011. En Septiembre
de 2011 fue designado como Director Financiero del Grupo Morgan & Morgan hasta mayo

2014,

Francisco José Salerno Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 27 de Noviembre de 1951

Domicilio comereial: Costa del Este, Frente al Edifico de Copa
Teléfono: +507 300-5130

Correo electronico: fsalerno{@hondapanama.com

Actualmente es Presidente de Bahia Motors, egresado de Florida State University en
Thallahasse, Florida, Bachellor of Science and Finance. Miembro de Juntas Directivas
como Banco General, S.A.., Sistemas Integrados de Generacion, S.A., Eurostone, S.A.,
Bahia Motors, S.A. y Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
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Carlos A. Duboy Tesorero

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 12 de enero de 1972

Domicilio comercial: Casco Antiguo, Secretaria de Metas
Teléfono: +507 207-4058

Correo electronico: cduboy@presidencia.gob.pa

Actualmente es el Secretario Ejecutivo de Metas de la Presidencia de la Republica.
Graduado de Loyola University, con Maestria en Administracion de Empresas con énfasis
en Finanzas en la Universidad Latinoamericana de Ciencias y Tecnologia. Ha ocupado la
Gerencia General de Inversiones Las Villas, S.A. (Subsidiaria de CUSA), Gerente
Comercial Regional de Motta Internacional, S.A., Gerente de Mercadeo y Ventas Regional
de Nestlé Centroamérica, S.A. y fue Ministro de Vivienda de julio 2009 a Septiembre de
2011.

Eduardo E. Valle Secretario

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 8 de Julio de 1944

Domicilio comercial: Calle 50 y Calle 74 San Francisco PH 909 Piso 10
Teléfono: +507 270-7840

Correo electrénico: evalle@mavclex.com

Socio Senior y Fundador de la Firma de abogados Mendoza, Arias, Valle & Castillo.
Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas de la Universidad de Panama. Postgrado en
Comercio Internacional con especial énfasis en Gerencia de Mercadeo Internacional.
Universidad de Panama. Licenciado en Administracién Ptblica, Universidad de Panama.
Ha sido profesor de Derecho Laboral y Comercial en la Universidad Santa Maria la
Antigua, Asesor Laboral de la Asociacion Bancaria, Ex Magistrado Suplente del Tribunal
Superior de Trabajo, Miembro de la Academia Panameiia de Derecho del Trabajo, Abogado
Litigante en materia laboral a nivel empresarial y Socio Fundador de Tax & Labor,
organismo centroamericano de servicios legales en materia laboral y comercial.
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Vidalia de Casado
Nacionalidad:

Fecha de nacimiento:

Representante de las Lineas Aéreas
Panamefia

18 de abril de 1957

Domicilio comercial: Oficina de Copa Airlines en el Aecropuerto de

Tocumen, Oficina de Servicio a bordo

Teléfono: +507 238-1300 ext. 1350

vdecasado@comir.com

Actualmente ocupa el cargo de Vicepresidente de Servicios Abordo (Suministros Abordos
aeronaves, alimentos y tripulacion) en Copa Airlines. Graduada en Administracion de
Recursos Humanos en el Centro de Estudios Superiores de Administracion y con un Master
en Business Administration, inicié su carrera en Aviacién en 1981 en Air Panama
International, en 1983 paso6 a ocupar la posicion de Directora de Recursos Humanos, donde
se encargé de todo el proceso de recursos humanos, asi como las relaciones laborales y
negociaciones con nueve sindicatos. En 1988, se uni6 a Copa Airlines como VP de
Servicios a Pasajeros y fue participe del crecimiento de COPA Airlines hasta llegar a ser
Vicepresidente de Servicios Abordo, siendo responsable de las operaciones abordo,
capacitacion y supervision de las contrataciones para las Tripulaciones Abordo, Control de
Calidad, relaciones laborales con Sindicatos de Panama v Colombia, asi como de la divisiéon
de catering. Bajo su responsabilidad se encuentran mas de 2.000 colaboradores.

Correo electronico:

Rigoberto Lee C.
Nacionalidad:

Fecha de nacimiento:

Domicilio comercial:

Teléfono:
Facsimil:

Correo electrénico:

Representante de los Empleados del Aeropuerto
Panameia
13 de Marzo de 1967

Aeropuerto  Internacional de Tocumen, S. A.,
Edificio de la Terminal de
Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, Via José
Domingo Diaz

+507 238-2600
+507 238-2951

rlee@tocumenpanama.aero

Actualmente labora como Jefe del Departamento de Administracion de Documentos y
Archivos en el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. Ocupo el cargo de Jefe de
Correspondencia en Aeronautica Civil. Es el Secretario de Acta y Correspondencia de la
Unién de Trabajadores Aeroportuarios de Panama, UTAP, Sindicato del Aeropuerto,
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José Manuel Frade Representante de los Concesionarios del Aeropuerto

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 9 de julio 1948

Domicilio comercial: Torre Generali, Piso 11, Obarrio
Teléfono: +507 264-3000

Correo electrénico: jose.frade@grupowisa.com

En la actualidad se desempefia como VP de Finanzas y Auditoria de Grupo Wisa. Entré en
2009 desempeiiandose como Director Corporativo, responsable de las unidades corporativas.
Licenciado en Ciencias Economicas y Empresariales. especialidad Economia de la Empresa
y Programador de Informdtica titulado por el Centro Espaiiol de Nuevas Profesiones de
Madrid.

Treinta afios de experiencia bancaria en Banco Hispano Americano hasta su conversion en
Santander Central Hispano, desempefiando puestos de responsabilidad, destacando once
afios desde 1971 a 1982 como Economista Titular en los Servicios de Estudios reportando al
Consejo y miembro del Comité de Europartners, en la Gltima etapa disefiando y dirigiendo la
expansion de la red internacional con implantaciones en Sao Paolo, Miami y Tokio.

Desde 2000 a 2009 se desempefia como Director Corporativo de Unidén Fenosa, Panama,
reportando al Presidente, siendo responsable de los departamentos de Finanzas,
Contabilidad, Control y Auditoria, Logistica, Legal, Comunicacion y Tesorero de la Junta
Directiva de las dos empresas de distribucion Edemet, Edechi y de la empresa de tecnologia
de redes UFINET. Miembro de la Junta Directiva de Disnorte y Dissur de Unién Fenosa,
Nicaragua y de la Distribuidora de Unién Fenosa en Guatemala.

Alfredo Fonseca Mora Director General de la Autoridad de Aerondutica
Civil

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 28 de febrero de 1981

Domicilio comercial: Ave, Canfield, Edificio 870. Albrook, Ciudad de
Panama

Teléfono: +507 501-9400

Correo electronico: afonsecamora(@aeronautica.gob.pa
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Actualmente es el Director General de la Autoridad de Aeronautica Civil. Ha ejercido varios
cargos ejecutivos en diferentes empresas como Colgate Palmolive, Industrias de Concreto,
S.A. y Gerente General de Hormigén Express, S.A. Realizo estudios en la Universidad de
Panaméa donde obtuvo el titulo de Licenciado en Ingenieria Industrial y un master en
Management en Clemson University.

Federico Humbert Contralor General de la Repiiblica

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 16 de diciembre de 1959

Domicilio comercial: Avenida Balboa, Edificio de la Contraloria General de
la Repuiblica

Teléfono: +507 510-4302

Correo electrénico: fhumberti@contraloria.gob.pa

En la actualidad ocupa el cargo de Contralor General de la Repiblica de Panamé, fue electo
por la Asamblea Nacional, el 26 de noviembre de 2014 e inicié labores el 2 de enero de
2015. Realizd estudios en la Universidad de Notre Dame, en South Bend, Indiana, donde
obtuvo el titulo de Licenciado en Administracion de Empresas. Presidio el diario La Prensa
entre el 2002 y el 2004. Fue designado. en el 2004, Embajador de Panama en Washington
D.C. En el 2011, fue electo presidente de la Camara de Comercio, Industria y Agricultura
de Panama. Miembro de la Junta Directiva de Banco General.

1. EMPLEADOS DE IMPORTANCIA Y ASESORES

Joseph Fidanque I11 Gerente General

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de nacimiento: 21 de diciembre de 1966

Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio

de la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de
Tocumen, Via José Domingo Diaz

Teléfono: +507 238-2704
Correo electrénico: jfidanque@tocumenpanama.aero

Su conocimiento sobre la industrial de las aerolineas inici6 posterior a su graduacion de la
Universidad de Tufts en Medford, Massachusetts, momento en que trabajé por 3 afios en la
empresa panamefia COPA Airlines. Mas tarde, se convirtié en un empresario incursionando
en diversas industrias de tecnologia y servicio.
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El Sr. Fidanque ha sido Presidente de Fidanque Hermanos e Hijos, S.A.. una empresa
familiar con mas de 130 afios de existencia dedicada a las comunicaciones y los viajes, asi
como también a los bienes y raices. Amplié la linea para incluir el negocio de los Centros de
Llamadas (Call Centers), con mas de 3,000 colaboradores bajo su direccion, con presencia
tanto en Panaméa como Guatemala. Ha sido miembro de la Junta Directiva de importantes
empresas en el pais, que van desde grupos de reflexion (Think Tanks) hasta empresas de
logistica, desde la mayor minorista de herramientas hasta la mayor minorista de ropa, desde
el mayor conglomerado bancario, hasta un importante compaiifa de seguros y un fondo de
inversion angel. También ha sido nombrado para la Junta Local del Smithsonian Tropical
Research Foundation en Panama.

Carmen de Pagés Gerente de Planificacion y Gestion Estratégica
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 6 de Octubre de 1964

Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio

de la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de
Tocumen, Via José Domingo Diaz

Teléfono: +507 238-2975
Correo electronico: cdepages(@tocumenpanama.aero

Inicié labores en Tocumen en el afo 2014 como Vicepresidenta de Estrategia y
Planificacion. Es ingeniera industrial administrativa graduada de la Universidad Santa
Maria la Antigua. Ha complementado su formacion profesional con diversos cursos y
seminarios en las dreas de planificacion estratégica, innovacion, desempefio y medicion.
Adicionalmente se ha especializado en estudios de andlisis de requerimiento de recursos y
personal, reingenieria de procesos y técnicas de consultoria y facilitacion. Completé una
maestria en Gerencia de Proyectos y estd certificada como administradora de proyectos
profesional por el Project Management Institute (PMI). Ha desarrollado y liderado proyectos
diversos de reorganizacion, planeamiento, alineamiento organizacional, procesos, entre
otros. Laboré en la Autoridad Portuaria de Panamé como Ingeniera Industrial, desde 1994
laboré en la Autoridad del Canal de Panami y se desempefiaba como Gerente de
Planificacion Estratégica e Innovacion.

Rosana Sanjur Gerente Legal

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 04 de junio de 1958

Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio

de la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de
Tocumen, Via José Domingo Diaz
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Teléfono: +507 238-2658
Correo electrénico: rsanjur@tocumenpanama.aero

Egresada de la Universidad Nacional de Panama, 1984, 25 afios de servicio en ¢l sector
publico, Organo Judicial. secretaria general de la Policia Técnica Judicial, Asesora de la
Unidad Técnica de Politicas Publicas del Ministerio de Economia y Finanzas, 12 afios
continuos en la Autoridad de los Servicios Publicos como Directora Nacional de
Telecomunicaciones y posterior Directora de Asesoria Legal de esta misma entidad,

Temistocles Rosas Gerente de Administracion y Finanzas

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 10 de agosto de 1968

Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio

de la Terminal de Pasajeros, corregimiento de
Tocumen, Via José Domingo Diaz

Teléfono: +507 238-2899
Correo electronico: temirosas@tocumenpanama.aero

Inicié labores en Tocumen como Vicepresidente de Administracion y Finanzas en el aiio
2014. Es Licenciado en Finanzas y Contabilidad con Maestria en Administracion de
Empresas v Mercadeo. Posee un postgrado en Auditoria Gubernamental de la American
University de Washington D.C. Es Socio Director de Consulting Plus, S.A., Director de
Grupo Mundial, Director Tesorero del Banco Panameiio de la Vivienda, Presidente de
Mundial Fiduciaria, Presidente de Banvivienda Leasing & Factoring, Presidente
Banvivienda Securities, Director de Proyectos y Construcciones del Oriente y Director de
PTY Trucks Corporation. Ha sido Director de Normas de Auditoria de la Contraloria
General de la Repiblica, Viceministro de Comercio e Industrias y Director General del
INADEH.

Jorge Espinosa Gerente de Mantenimiento

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 20 de agosto de 1976

Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio

de la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de
Tocumen, Via José Domingo Diaz

Teléfono: +507 238-2600

Correo electrénico: jespinosa@tocumenpanama.aero
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Ingenieria Electro- Mecdnica de la Universidad Tecnolégica de Panamé en 1998, v un
Diplomado en Administracion de Empresas de la Universidad UNPHU en Santo Domingo,
Reptiblica Dominicana en el afio 2002, asi como una certificacién en Gestién de Proyectos
del Instituto de Brainstorm. Certificado como entrenador de entrenadores por CPDEC en
Campinas, Brasil.

En 1996 se uni6 a Q & Q empresas en Panama, como ingeniero de soporte técnico para las
actividades de los servicios que se ofrecen al cemento, generacion de energia e industrias del
transporte

En 2012, fue contratado por la multinacional Tetra Pak para la América Central y el Caribe
en las operaciones con la posicion de Key Account Manager para la division de
procesamiento de comida. que tiene responsabilidades sobre Panamd, Republica
Dominicana y Haiti. En 2013 asumié la responsabilidad del Servicio de Operaciones
Técnicas sirviendo toda la América Central y el Caribe con la actividad principal de los
sistemas de envasado aséptico, manejando los seis centros geogrificos de los ingenieros de
servicio (Panama, Costa Rica. Guatemala, Republica Dominicana y Trinidad y Tobago).

Victor Escartin Gerente de Auditoria Interna - Encargado
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 16 de Diciembre de 1962

Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio

de la Terminal de Pasajeros. Corregimiento de
Tocumen, Via José Domingo Diaz

Teléfono: +507 238-2600
Correo electrénico: vescartin@tocumenpanama.aero

Actualmente ejerce el cargo de Gerente de Auditoria Interna Encargado del Aeropuerto
Internacional de Tocumen. Egresado de la Universidad de Panama, posee una Licenciatura
en Contabilidad, Postgrado en Docencia Superior y en Auditoria con Enfasis en Auditoria
Forense, Maestria en Auditoria con Enfasis en Auditoria Forense. Ha ejercido el cargo de
Contador en diferentes empresas y de 1986 al 2003 fue Jefe de Auditoria Interna de la
Direccion de Aeronautica Civil.

Claudio Dutary Gerente de Operaciones
Nacionalidad: Panamefia
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Fecha de nacimiento: 23 de octubre de 1962

Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio
de la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de
Tocumen, Via José Domingo Diaz

Teléfono: +507 238-2600
Facsimil: +507 238-4725
Correo electronico: cdutari@tocumenpanama.aero

Actualmente ejerce el cargo de Gerente de Operaciones del Aeropuerto Internacional de
Tocumen desde el 26 de abril de 2004 hasta la fecha. Licenciado en Derecho y Ciencias
Politicas, Universidad de Panama, Panama, 1995. Especialista en Control de Transito Aéreo
/ Aerédromo, Escuela Aerondutica Civil, Panamd, 1982. Especialista en Area y
Aproximacion Radar, Escuela Aerondutica Civil, Panama, 1987. Especialista en Vectores de
Radar / Area y Aproximacién, F.A.A., Miami, 1986 y Especialista en Supervision de
Organos de los Servicios de Transito Aéreo, San José Dos Campos, Brasil, 1996.
Especialidad en Derecho Aeronautico, Brasil, 1996 y en Garantia de Calidad para los
Servicios de Tréansito Aéreo, 2002. Miembro de la Comisién Interinstitucional que preparé
administrativa, financiera y legalmente la Reestructuracién de la Direccién de Aerondutica
Civil, Panama, 2003. Miembro del equipo de Consultoria Internacional que evalué la
situacion aeronautica de la Republica de Guatemala, agosto, 2005. Representante de Panama
ante la Undécima Conferencia Mundial de Navegaciéon Aérea, Montreal, Canada, 2003.
Asesor y Auditor Internacional en Operacién y Gestion Aeroportuaria/Asesorias y
Auditorias al Aeropuerto Internacional Mariscal Sucre, Quito, Ecuador, Aeropuertos de
Colombia, 2007-2008-2009.
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Humberto Brid Gerente de Seguridad
Nacionalidad Panameiia
Fecha de nacimiento 6 de Octubre de 1963

Maestria en Paz. Seguridad y Defensa del Instituto Universitario General Gutiérrez Mellado
en Espafia; Egresado del Colegio Interamericano de Defensa en Washington DC; posee una
Licenciatura de Derecho v Ciencias Politicas de la Universidad de Panama: Ingeniero
Militar de la Escuela Militar de Cadetes de Colombia, con una experiencia de mas de 30
aiios en el ambito de Seguridad Nacional, las cuales ha desempenado en la Policia Nacional,
como Director Nacional de Inteligencia y como Funcionario del Consejo de Seguridad y
Defensa Nacional, actualmente en el Aeropuerto Internacional de Tocumen como Gerente
de Seguridad.

Ramén Augusto Zambrano Gerente de Proyectos

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 20 de marzo de 1960

Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio

de la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de
Tocumen, Via José Domingo Diaz

Teléfono: +507 238-2788
Facsimil: +507 238-4725
Correo electrénico: rzambrano(@tocumenpanama.aero

Actualmente ejerce el cargo de Gerente del Departamento de Proyectos. Desde 1988, es un
arquitecto egresado de la Facultad de Arquitectura y Urbanismo, Universidad Federal de Rio
de Janeiro, Brasil. En el 2002, obtuvo una maestria en Administracion de Proyectos de
Construccién y en el 2001, obtuvo su post grado en Administracién de Proyectos de
Construccion, ambos titulos de la Universidad Tecnolégica de Panama. De agosto a octubre
2010, participé en el VIII Diplomado Internacional en Ingenieria y Certificacion de
Aeropuertos en el Instituto Politécnico Nacional, Ciudad de México.
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Franklin Carrillo Gerente Comercial

Nacionalidad: Panamefia
Fecha de nacimiento: 12 de enero de 1981
Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio

de la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de
Tocumen., Via José Domingo Diaz

Teléfono: +507 238-2600
Correo electrénico: fearrillo@tocumenpanama.aero

Ingeniero Ndutico con especializacién en Navegacion y Transporte Maritimo. Posee también
un Diplomado en Gestion y Mejoramiento de Procesos en la Universidad Latina de Panama
enfocado en disciplinas VPM. LEAN y SIX GAMA.

Fue Subgerente de Operaciones de Plataforma en COPA AIRLINES, para Panam4, Norte,
Centro y Suramérica y Auditor de Seguridad y Finanzas de COPA AIRLINES. En la
actualidad ocupa la posicion de Vicepresidente Comercial en el Aeropuerto Internacional de
Tocumen, S.A.

Ricardo Quintero Gerente de Informitica

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de nacimiento: 31 de Julio de 1961

Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio

de la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de
Tocumen, Via José Domingo Diaz

Teléfono: +507 238-2600
Correo electrénico: rquintero@tocumenpanama.aero

Actualmente ejerce el carga de Gerente de Informatica del Aeropuerto Internacional de
Tocumen. Egresado de University of Central Florida con estudios en Programacién y
Sistemas, Master en Administracion de Negocios de Nova Southeastern University. Con una
vasta experiencia en el drea, ha ocupado diversos cargos directivos en empresas como Cable
Onda. S.A., EGS, NCO Group, Star-Contact, Bladex, PCC (Panama Canal Commission).

2. ASESORES LEGALES

Asesor legal interno
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La licenciada Rosana Serrano de Sanjur, Gerente Legal de AITSA, funge como asesora legal
interno.

Asesor legal externo

El asesor legal externo de AITSA es la firma Tapia, Linares y Alfaro. La persona de
contacto principal es Eloy Alfaro.

Tapia, Linares y Alfaro estd ubicado en Paseo Roberto Motta, Costa del Este, Edificio
Capital Plaza Piso 15, Ciudad de Panama, Repiblica de Panama. Teléfono: +507 306-5000.
Fax: +507 306-5005.

Asesor legal externo de la Emisién

AITSA designo como su asesor legal externo para la preparacion de la Emision a la firma
Féabrega/Molino/Mulino (FMM). La persona de contacto principal es Ana Lucrecia Tovar.

FMM esté ubicado en la Calle 50 y Via Porras, Edificio BMW Plaza, Piso 9, Ciudad de
Panama, Republica de Panama. Teléfono: +507 301-6600, Fax: +507 301-6606.
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3. AUDITORES
Auditor externo

Los auditores externos de AITSA es la firma de Deloitte Panama, establecida en el afio
1963, la cual forma parte de Deloitte LATCO (Latin American Countries Organization), que
a su vez. pertenece a la red de firmas miembros independientes de Deloitte, afiliadas a
Deloitte Touche Tohmatsu Limited DTTL. En la actualidad, Deloitte Panama cuenta con 14
socios, 30 gerentes y 200 profesionales de diversas ramas que poseen un alto nivel de
experiencia en auditoria, impuestos y consultoria en las diversas industrias en las que se
divide el mercado y tienen un equipo de profesionales entrenados anualmente. La persona de
contacto principal es Luis A. Castro. Domicilio comercial: Deloitte, Torre Banco Panama,
Piso 12, Avenida Boulevard y la Rotonda, Costa del Este, Panama, Rep. De Panama, Apdo.
0816-01558, Tel.: +507 303-4100, Fax: +507 269-2386.

B. COMPENSACION

Los directores de AITSA cobran una dieta de B/.1,000.00 por su asistencia a cada Reunion
Ordinara y Extraordinaria de la Junta Directiva. Los Gerentes de Area de AITSA, siendo 10
en total, devengan un salario mensual que entre todos suman los B/.91.000.00. Solo existe
una bonificacion para todos los colaboradores de AITSA que consiste en el reemplazo de la
tercera partida del Décimo Tercer Mes por un salario mensual. Adicionalmente, pactado en
la Convencién Colectiva, a todos los colaboradores de AITSA. se les realiza un ajuste
salarial automatico mediante una escala porcentual (3.0%, 4.0% y 5.0%) en abril de cada
afio dependiendo del nivel de salario base.

AITSA mantiene una provisién para beneficio a bomberos aeronauticos jubilados para el
2013 de B/.2.140,776, producto de la Resoluciéon de Junta Directiva No.006-JD-06 del 7 de
abril de 2006, donde reconoce el derecho de jubilacion especial segin la Gaceta Oficial No.
19678 del 25 de diciembre de 1982, y el Articulo No. 34 de la Ley No. 21 del 18 de
diciembre de 1982, en el caso de los bomberos que trabajaban en la Autoridad de
Aeronautica Civil que optaron por la permanencia en sus puestos de trabajo.

La provisién se calcula en base al ultimo salario recibido por el trabajador al momento de
cumplir 25 afios de servicio por los afios que falten para llegar a alcanzar la edad de
jubilacién que indica la Ley de Seguridad Social en Panama. los cuales seran pagados
mensualmente hasta consumir la provisién.
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PRACTICAS DE LA DIRECTIVA

Son algunas de las funciones y atribuciones de la Junta Directiva, segtin el articulo 15 de la
Ley 23 de 2003 y sus modificaciones, las siguientes:

I‘

10.

11,
12.

13.
14,

15.

16.

Establecer las politicas financieras, de inversiones, de personal y de adquisiciones de
la respectiva sociedad andnima, asi como de cualquier otra politica necesaria para su
buen desempefio.

Establecer las metas de desempefio operacional de la empresa y vigilar su
cumplimiento.

Aprobar los programas periddicos de expansion, funcionamiento y mantenimiento
que le presente el gerente general.

Aprobar los planes quinquenales de negocios y sus respectivas formulaciones
anuales.

Aprobar y reformar su reglamento interno y AITSA.

Autorizar las remuneraciones y convenios colectivos de los empleados.

Conocer y aprobar los informes anuales de operacion presentados por el Gerente
General, los estados financieros y balances generales de la empresa, y someterlos a
consideracion del Consejo de Gabinete.

Autorizar contrataciones de empréstitos, emision de bonos, obligaciones, o
cualesquiera otros titulos, valor o documento de deuda, para el financiamiento de los
planes y programas de expansion, asi como para el funcionamiento y mantenimiento.
Establecer, cuando corresponda, las tarifas y tasas de los servicios acronauticos que
se brinden a las aeronaves en tierra, incluidos, pero no limitados, los servicios de
embarque y desembarque de pasajeros y carga, mostradores de chequeo de pasajeros
y de equipaje (counters) y oficinas de lineas aéreas., previa aprobacion de la
Autoridad de Aerondutica Civil. Estas tarifas y tasas preferentemente deberdn
establecerse con base en los costos de los servicios prestados.

Establecer las tasas de los servicios no aeronduticos comerciales y las rentas minimas
por el uso de superficies del aeropuerto.

Establecer la estructura administrativa de la empresa.

Autorizar la contrataciéon de terceros para prestar cualquier tipo de servicios
aeroportuarios.

Contratar los servicios de auditoria externa.

Responder del ejercicio de funciones ante el Organo Ejecutivo, a través del
Ministerio de Economia y Finanzas.

Fomentar la libre competencia en la prestacion de todos los servicios, impulsando la
existencia de dos o mas proveedores por cada rubro.

Ejercer las demas funciones y atribuciones que le correspondan de acuerdo con la
Ley 23 de 2003 y sus modificaciones, la Ley de Sociedades Anénimas y el pacto
social y estatutos.
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D. EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2014, el numero de empleados total y por departamento se describe
en el cuadro a continuacion:

Departamento Niamero de empleados
Gerencia General 59
Gerencia de Proyectos v Mantenimiento 180
Gerencia de Operaciones 301
Gerencia Comercial | 15
Gerencia de Seguridad 423
Gerencia de Administracién v Finanzas 188
Gerencia de Planificacion y Gestion 4
Estratégica

Gerencia Auditoria Interna 7
Gerencia Asesoria Legal 12
Total de empleados: 1.189

E. PROPIEDAD ACCIONARIA

El capital social de AITSA sera igual a la suma total representada por las acciones
con valor nominal. El capital social autorizado es de un millén (1,000,000) de
acciones con valor nominal de veinte délares (US$20.00) cada una. El derecho de
votacion corresponde exclusivamente al tenedor de tales acciones, a razon de un voto
por cada accion asi tendia. Las acciones son nominativas y cien por ciento (100%) de
propiedad de Estado.

» % del niimero | Namero de % del
Grupo de Namero de . - .
; — de acciones | accionistas | namero de
acciones ‘acciones s
: accionistas
1-1,000.000 1,000,000 100% 1 100%
Totales __1,000.000 100% 1 100%

Toda emision de nuevas acciones, ademas de sujetarse a la Ley de Sociedades
Anénimas, a la Ley 23 de 2003, al Pacto Social y Estatutos de AITSA. sera
propiedad del Estado. La cantidad de acciones que seran emitidas y la forma de pago
de las mismas serd determinada por la Junta Directiva, de conformidad con los
derechos, privilegios. restricciones o limitaciones establecidos por la Ley y por el
Pacto Social.
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La representacién de la Junta de Accionistas la tendréd el Organo Ejecutivo por
conducto del Ministerio de Economia y Finanzas.

% respecto del | Numero de % que
; total de accionistas representan
“pe;de Canti_dad e acciones resl;,eeto ala
Ll SRR emitidas cantidad de
accionistas
Directores,
Dignatarios,
Ejecutivos y
Administrador 0 0 0 0
es
Otros
empleados _ 0 0 0 0

No existen arreglos que incluya a empleados en el capital, incluyendo arreglos que
impliquen el reconocimiento sobre acciones u otros valores.

IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES
AITSA prosee acciones comunes; autorizadas 1,000,000 con valor nominal; de B/.20.00
cada una, todas emitidas y en circulacion.
El Estado de la Repiiblica de Panama posee el 100% de la Compaiiia.
El Ministerio de Economia y Finanzas participa mediante la designacién por parte del
Estado Panamefio recae sobre el Ministro, la Presidencia y Representante Legal de la Junta
Directiva.

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

En los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2014, los saldos y transacciones
con partes relacionadas se resumen de la siguiente manera:

2014 2013

Activos:
Cuentas por cobrar
Banco Nacional de Panama 23221 17,671
Autoridad de| Tunsmo de Panama 1,792 16,807
Loteria Nacional de Benefu:en;a 232 232
Ministerio de Desarrollo Agropecuario 106,199 106,199
Ministerio de Comercio e Industnas 15,192 15,192
Ministerio de Economia y Finanzas 127,430 127 430
Correos y telégrafos | 28,805 24,746

302,871 308,277
Adelanto a confratista 5,000,600 -
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Pasivos:
Cuentas por pagar:
Autoridad de Aeronautica Civil
AubﬂdaddeTurmder
Fondo Especial para el Desarrlio de la
Infraestructura Aeronautica Nacional
Procuraduria General de la Nacién (Comision Nacional
para la Prevencién de los Delitos de Explotacion Sexual)
Universidad de Panama

Dividendos por pagar

Patrimonio:
Capital adicional pagado

43,838 64 553
3,338,190 3,319,080
375,000 -
100,146 99 563
55,852,168 59,852,167
59,709,342 63,335,363
1,611,704 1,611,704
40,292 615 54,797 944
16,117,047 26,117,047
< 51,625,000

Las cuentas por cobrar y pagar relacionadas no generan intereses, con la excepcion de la cuenta por
pagar a la Universidad de Panama, tal y como se detalla mas adelante.

Las cuentas por cobrar y por pagar con partes relacionadas no estan garantizadas.

Ingresos:

Concesion de areas comerciales

Gastos generales y administrativos (Ver Nota 18).

Fondo Especial para el Desarrallo de la

Infraestructura Aerondutica Nacional

Ministerio de Seguridad Publica

Procuraduria General de la Nacion (Comision Nacional
para la Prevencion de los Delitos de Explotacion Sexual)
Ofros gastos:

Ministerio de Educacion

Costos financieros, neto:
Gastos de intereses
Intereses ganados

2014 2013
108,140 142,234
4,500,000 4,500,000
- 2,737,845
570,066 551,868
5,070,066 7.789.713
: 8,000,000
. 4,693,033
(6.154) (8,057)
(6,154) 4,684,976

Por la naturaleza de la propiedad accionaria, todas sus transacciones con cada una de las

entidades gubernamentales,

transacciones con partes relacionadas.

i
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e Cuentas por cobrar accionistas

La cuenta por cobrar accionista se origina por transferencias al Tesoro Nacional
provenientes del ingreso extraordinario recibido en el afio 2007 producto de la Licitacién
No. 001-05 CONCE de Duty Free, la cual serd abonada a medida que la Junta Directiva de
la Compaiiia declare dividendos segtin se indica en la Resolucién de Junta Directiva No.001-
JD-10 del 22 de marzo de 2010.

o Capital adicional pagado

Mediante Acta de Reunion Extraordinaria de la Junta Directiva celebrada el 18 de diciembre
de 2013, se aprobo6 la capitalizacién de aporte adicional irrevocable por B/.51,625,000, por
la cancelacion del saldo de préstamo que mantenia la Compafiia con Banco Nacional de
Panama el cual fue pagado por el Estado por conducto del Ministerio de Economia y
Finanzas mediante la autorizacion contenida en el contenida en el Decreto de Gabinete
No.14 del 9 de Julio de 2013.

o Universidad de Panama

Mediante Escritura Publica No.5,373 del 28 de febrero de 2013 la Universidad de Panama
otorga en concepto de traspaso a titulo de venta real y efectiva la Finca No.455263 resultante
de la segregacion de las finca No.17.908 y la Finca No.18.454 por un monto de
B/.109,852.167 de acuerdo al promedio de los avaliios realizado por el Ministerio de
Economia y Finanzas y la Contraloria General de la Repiiblica.

Al 31 de diciembre la Compaiiia adeuda a la Universidad de Panamé el monto de
B/.49.852,167 los cuales tenian fecha de pago contractual diciembre de 2014. En adicién al
monto que debe ser cancelado en el 2016, se incluye las suma de B/.6.000.000 relacionada a
la adenda al contrato por la adicion de seis (6) hectareas de terreno de los Globos A y B de la
Finca 17908, Rollo, Asiento 1, ubicada en el corregimiento de Tocumen.

Durante el mes de enero de 2015, se realizé un acuerdo de refinanciacién el cual requiere
que los montos antes expuestos sean pagado de la siguiente forma: (a) B/.20,000,000 en el
mes de julio 2015 y (b) el monto restante en el afio 2016.

VI. TRATAMIENTO FISCAL

Los titulares de los Bonos ermtldos por AITSA, gozarin de ciertos beneficios fiscales segiin
lo estipulado en el Texto Unico que comprende el Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999
modificado por la Ley 67 de 2011, y con lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2006.

Ganancias de Capital: De conformidad con el Articulo 334 del Texto Unico que comprende
el Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 modificado por la Ley 67 de 2011, y con lo
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, no se considerardn gravables las ganancias, ni
deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenacién de los Valores para los efectos del
impuesto sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto complementario,
siempre y cuando los Valores estén registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panamé y que su enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado.
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Intereses: De conformidad con el Articulo 335 del Texto Unico que comprende el Decreto
Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 modificado por la Ley 67 de 2011, los intereses que se
paguen sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, estardn
exentos del Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente
colocados a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de que los
Valores seran colocados a través de la Bolsa de Valores de Panamé, S. A., los tenedores de
los mismos gozaran de este beneficio fiscal. La compra de valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores por suscriptores no concluye el proceso de
colocacién de dichos valores y, por lo tanto, la exencion fiscal contemplada en el parrafo
anterior no se vera afectada por dicha compra, y las personas que posteriormente compren
dichos valores a dichos suscriptores a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado gozaran de los mencionados beneficios fiscales.

No obstante, el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. por su naturaleza de sociedad
anénima se acoge a las normas fiscales contenidas en el Cédigo Fiscal y reguladas por la
Autoridad Nacional de Ingresos Publicos.

ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A. Resumen de estructura de capitalizacion

Al 31 de diciembre de 2014. el capital social de AITSA serd igual a la suma total
representada por las acciones con valor nominal, el capital social autorizado es de un millén
(1,000.000) de acciones con valor nominal de veinte délares (US$20.00) cada una. El
derecho de votacion corresponde exclusivamente al tenedor de tales acciones, a razén de un
voto por cada accion. Las acciones son nominativas y cien por ciento (100%) de propiedad
del Estado. Toda emision de nuevas acciones seran propiedad del Estado y deberan
sujetarse a la ley de las sociedades anénimas, a la ley 23 de 2003 y sus modificaciones, a su
pacto social y a los estatutos de la empresa.
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11 PARTE - RESUMEN FINANCIERO

AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, S.A.

RESUMEN FINANCIERO
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2014
(Expresado en Balboas)
ESTADO DE SITUACION ANO AL ANO AL ANO AL ANO AL
FINANCIERA 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2011
Ventas o Ingresos Totales 166028345 153,548,774 136,502,487 96.520.605
Margen Operativo _ 0.50 0.54 0.64 0.45
Gastos Generales v Administrativas (82,201.461) (71,074.866) (48.547.704 (52.848.916)
Utilidad o Pérdida Neta 33358611 20,201,840 39,686,283 25,775,219
Acciones emitidas y en circulacion 20,000,000 20,000,000 20,000,000 20.000.000
Utilidad o Pérdida por Accion 33.36 20.20 39.69 25.78
Depreciacion y Amortizacion (14,4_62,3432' (11,518.534) (8,436.101) (7.498.862)
Utilidades o pérdidas no recurrem.%s 0 0 0 0
BATANCE GRNERAL 3‘::?;)12:1“4 3?;? f.«{;fs 3?1?32::2 | 3?;? ?n:rl
Activo Circulante 121,103,021 172,727,790 84,133.873 54368.842
Activos Totales 1225755618 1,057.977.669 582.461,334 527,368,354
Pasivo Circulante 180,862,075 129.860,017 64,429 686 38.800.627
Deuda a Largo Plazo 646,098,129 556,379,829 118.921,350 108,094.161
Acciones Preferidas 0 0 0 0
Capital Pagado 307.661,033 307,661,033 256,036,033 256.036,033
Utilidades Retenidas | 22.706.355 5464.791 113,086.875 96,932,539
Patrimonio Total : 302,176,298 271,754.790 314,650,328 287214.047
RAZONES FINANCIERAS:
Dividendo/Accion 23 5 113 97
Deuda TotalPatrimonio 3.06 2.89 0.85 0.84
Capital de Trabajo (59.759,034)} 42,867,773 19.704,187 15,568,215
Razon Corriente | 0.67 1.33 1.31 1.40
Utilidad Operativa/Gastos Financieros 223 3.85 15.87 9.86
IN-A AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, S. A. 28




II1 PARTE - ESTADOS FINCIEROS

Se adjunta al presente informl;e el Estado Financiero por el afio terminado del Aeropuerto
Internacional de Tocumen, S, A. al 31 de diciembre de 2014.

IV PARTE - GOBIERNO éORPORATIVO

1.

| Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacion reglas o procedimientos |
de buen gobierno corporativo. En caso afirmativo, si son basadas en alguna |
reglamentacion especifica.

R. Hemos iniciado el proceso de implementacion de normas y practicas de
Gobierno Corporativo, revisando nuestros procesos e incorporando medidas y
préacticas que promuevan el buen gobierno

Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas: ]

- a. Supervision de las actividades de la organizacién por la Junta Directiva.

| R. Las actividades de la organizacién son reguladas conforme lo indica la Ley 23
de 2003 y por las précticas administrativas impuestas por la Junta Directiva del

Aeropuerto Internacional de Tocumen
]

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de
Directores frente al control accionario,

R. No existe este tipo de criterios tomando en cuenta que hay un solo accionista.
El Organo Ejecutivo mediante Decreto Ejecutivo, designa a los miembros de la
Junta Directiva del Aempuerto Internacional de Tocumen

c¢. Existencia de crit’?rios de independencia aplicables a la designacion de
Directores frente a la administracion.

R. No existen. Los Directores son designados por el Organo Ejecutivo mediante
Decreto Ejecutivo
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d. La formulacion de reglas que eviten dentro de la organizacion el control de |
poder en un grupo reducido de empleados o directivos.

R. No existe normas de esta indole, sin embargo los niveles de autoridad y
responsabilidad para los ejecutivos y empleados del Aeropuerto estin
claramente definidos en los Manuales ocupacionales de la empresa y evitan la

' concentracién de pqder. En el caso de los Directivos, estos no tienen injerencia

| en las operaciones de la empresa

e. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y
Administracion de Riesgos, de Auditoria. |

R. Como propias de la organizacion estan el Comité de Empresas y el Comité de
Salud y Seguridmi Ocupacional. Por parte de la Junta Directiva, se han
designado el Comité de Finanzas y el Comité de Auditoria

L | =
f. La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de
actas que reflejen latoma de decisiones.

R. La Junta Directiva se reline de manera ordinaria una (1) vez al mes y de
manera extraordinaria, cuando asi se requiera. La Junta Directiva mantiene un
control celoso de sus actas y con base a Certificaciones emitidas por el
Secretario de la J unia Directiva se comunican las decisiones adoptadas

' 2. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacion.
|

' R. Cada Director o Dignatario puede recabar y obtener la informacién que
necesite, requiera o desee conocer y para ello solo tiene que solicitarla para que
se le proporcione

3. | Indique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso afirmativo, senale su |
método de divulgacion a quienes va dirigido.

R. La empresa mantiénc un Cédigo de Etica, el cual es divulgado a todos los
colaboradores

Junta Directiva

4. | Indique si las reglas (]ie gobierno corporativo establecen pardmetros a la Junta
! Directiva en relacion con los siguientes aspectos:

=l |

a, Politicas de informacién y comunicacion de la empresa para con sus
- - l
accionistas y terceros.
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R. Si las tiene. Son periddicas

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi
como la toma de decisiones.

R. La Ley 22 de Contrataciones Publicas y las Normativas de la empresa,
prohiben a los E#cutivos clave mantener negocios relacionados con la
empresa. De igual forma, los Directores no pueden mantener negocios no
vinculos comerciales con la empresa

' c. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y
destitucion de los ptﬁncipales ejecutivos de la empresa.

R. Son ejercidas por la Gerencia General

d. Sistemas de evaluacion de desempefio de los ejecutivos clave.

R. Son ejercidas por laI Gerencia General

e. Control razonable_&;l riesgo.

R. Es ejercido por la Glerencia General en conjunto con la Vicepresidencia de
Administracion y Finanzas

financiera de la empresa.

R. La empresa se mja por Normas Internacionales de Informacién Financiera

(NIIF)

| =
f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicién

g. Proteccion de loé activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras
irregularidades.

R. Se mantiene una Oficina de Auditoria Interna, con un plan anual de auditoria,
la fiscalizacion previa y posterior de la Contraloria General de la Republica y
la aplicacion de Leyes contra el lavado de dinero y prevencion de actividades
de terrorismo, la Ley de Transparencia de las actividades ptiblicas y Normas de
proteccion de Bienes Patrimoniales

IN-A AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, S. A.
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' h. Adecuada reprcséntacién de todos los grupos accionarios, incluyendo los
| minoritarios.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea
de importancia para el publico inversionista a juicio del emisor).

R. El tinico accionista es el Estado panamefio

i. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision
periddica.

 R.Si. La empresa esta regida por la Ley 32 de 1927 sobre sociedades anénimas

' Indique si las reglas d# gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de
los miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas
extraordinarias, ni para perseguir la consecucion de intereses personales. |

|
R. La empresa mantiene reglas y condiciones claras que no permiten estos
comportamientos por parte de ningin miembro de la Junta Directiva

a. Niimero de Directores de la Sociedad

R. Diez (10) - Siete (7) con Derecho a voz y voto - Tres (3) con Derecho a voz

b. Nimero de Directores Independientes de la Administracion

R. Dos (2), los Directores que representan a las Lineas Areas y el de los
| Concesionarios. Ambos tienen voz y voto

¢. Numero de Direc‘tor;& Independientes de los Accionistas

R. Ninguno
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Prevén las reglas de gobiemo_corporativo mecanismos para asegurar el goce‘hde

los derechos de los ac¢ionistas, tales como:
1

a. Acceso a infonna’gi‘én referente a criterios de gobierno corporativo y su
observancia.

;(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea
' de importancia para el publico inversionista a juicio del emisor).

' R. Hay acceso a toda la informacion y los Directores de la empresa tienen pleno
acceso a la informac¢ion que requieran

b. Acceso a informacién referente a criterios de seleccién de auditores externos.

(Esta informacion n;ljbe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea
de importancia para el l-pﬁblico inversionista a juicio del emisor).

R. Contratacién de los auditores externos, se hace mediante Licitacion Publica

c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con |
el Pacto Social y/o éstatutos de la sociedad.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para oferlas} pliblicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea
de importancia para el piblico inversionista a juicio del emisor).

R. . Los siete (7) mienibms de la Junta Directiva con derecho a voz y a voto

d. Acceso a informacion referente a remuneraciéon de los miembros de la Junta
Directiva.

Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones.
Para ofertas pﬂblicdee otros valores, se suministrard solo cuando sea de
importancia para el piblico inversionista a juicio del emisor).

R. Si existen. Los pagos de dietas a los miembros de la Junta Directiva estan

estipulados de manera formal

IN-A AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, S. A.

33



e. Acceso a informacién referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave.

(Esta informacién dt::;es suministrarse en todo caso de ofertas puablicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando

sea de importancia para el piiblico inversionista a juicio del emisor).
|

R. Estan publicadogp en la pagina web de la empresa y en el Nodo de |
Transparencia de la Defensoria del Pueblo

f. Conocimiento de ITS esquemas de remuneracion accionaria y otros beneficios
ofrecidos a los empleados de la sociedad.

(Esta informacién débe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrar4 solo cuando sea
de importancia para el pablico inversionista a juicio del emisor).

R. A los empleados solo se les brinda su compensacion salarial y los beneficios
otorgados mediante Convencion Colectiva.

Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformacién de comités de apoyo f
tales como:

a. Comité de Auditoriai; o su denominacioén équivalente

R. Siexiste. Ademas E‘ontamos con una Gerencia de Auditoria Interna

b. Comité de Cmnplilmjento y Administracién de Riesgos; o su denominacién
équivalente

R. Dentro de la Vicepresidencia de Administracién y Finanzas

¢. Comité de Evaluacién y Postulacién de directores independientes y ejecutivos
clave; o su denominacién équivalente

R. No existe

d. Otros:

R. Comité de Eméresas, Comité FEtico y Comité de Salud y Seguridad
Ocupacional.
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9. | En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos
Comités para el pcriodo cubierto por este reporte?
| a. Comité de Auditorié
R. Si existe
b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.
R. Si existe
c. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos
clave.
R. No existe
= ;L for mités
10. | ndigue como esthn c | formados los Comités de: _

a. Auditoria (nimero le miembros y cargo de quiénes lo conforman, por ejemplo,
4 Directores -2 independientes- y el Tesorero).

R. Dos miembros de la Junta Directiva y el Gerente General
.

b. Cumplimiento y A

R. Un miembros de la Junta Directiva, el Gerente General y el Vicepresidente de
Administracion y Fi

L
¢. Evaluacién y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.

R. No existe

\
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V PARTE - DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo 18-00 de 11 de octubre de 2000, este
informe sera divulgado a u'a\?és de nuestra pigina de internet www.tocumenpanama.aero el
dia 14 de octubre de 2015.

FIRMADO

V
Joseph Fidanque 1
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Panamd, Rep. de Panama

INFORME DE LO EPENDIENTES

Sefiores
Junta Directiva y Accionista
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. que
comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2014, y el estado de ganancias o pérdidas
y otros resultados integrales, estado de cambios en el patrimonio y estado de flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, asi como un resumen de las principales politicas contables y otra informacion
explicativa.

Responsabilidad de la Administracion por los estados financieros

La Administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y por el control interno que la
Administracién determine necesario para permitir la preparacion de los estados financieros, de manera que
estos no incluyan errores significativos, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en nuestra
auditorfa. Nuestro examen fue practicado de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Estas
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria con
el propésito de obtener un razonable grado de seguridad de que los estados financieros no incluyen errores
significativos.

Una auditoria comprende aplicar procedimientos para obtener evidencias sobre los montos y las revelaciones
expuestas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluyendo su evaluacion del riesgo de que los estados financieros incluyan errores significativos originados
por fraudes o errores. Al realizar esta evaluacion de riesgo, el auditor considera el control interno relevante
sobre la preparacion y presentacién razonable de les estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Asi mismo, una auditoria comprende evaluar la apropiada
aplicacion de las pollticas contables y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la
Administracién, asl como la presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionarnos una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. al 31 de diciembre de
2014, y sus resultados de sus operaciones y flujos de efectivo por el afic terminado en esa fecha, de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Amembar firm of
Auditoria  Impuestos - Consulioria - Asesora Financiera. Deloitte Touche Tohmatsu




Deloitte.
Asuntos de énfasis

Los estados financieros de Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. por el afio que termind el 31 de
diciembre de 2013, fueron auditados por otros auditores independientes en cuyo informe fechado 26 de marzo
de 2014, expresaron una opinion sin salvedades sobre dicho estados financieros.

Llamamos la atencién a lo que se indica en la Nota 24 de los estados financieros la cual describe que
subsecuente a la emision de los estados financieros del afio 2013, la Administracién identifico que los estados
financieros contenian algunas desviaciones contables que causaron que los estados financieros del afio 2013
fueran retrospectivamente ajustados. Como parte de nuestra auditoria de los estados financieros del afio
terminado el 31 de diciembre de 2014, también auditamos los ajustes descritos en la Nota 24 que se
realizaron para corregir los estados financieros del afio 2013. En nuestra opinién, dichos ajustes han sido
aplicados apropiadamente. No fuimos contratados para auditar, revisar o aplicar ningtin procedimiento a los
estados financieros de la Compafila correspondientes al afio 2013, salvo en relacion con los ajustes, y por
consiguiente, no expresamos una opinién ni ninguna otra forma de seguridad sobre los estados financieros del
afio 2013 considerados en su conjunto.

La Compafiia es una subsidiaria 100% poseida por el Estado de la Replblica de Panama. Las operaciones
de la Compaiiia se realizan conforme a las decisiones adoptadas por la Administracién y la Junta Directiva
designados por el ente al que la Compalila pertenece. Como se describe en la Nota 9 a los estados
financieros, la Compafifa mantiene transacciones significativas con partes relacionadas.

25/0177‘? .

28 de septiembre de 2015
Panama, Replblica de Panama



Asropuerto Intemacional de Tocumen, S.A.
(El Estado de |a Repiblica de Panamé poses of 100% da ka Compafita)

Estado de situacidn financiera
31 do diciembre de 2014
_{En balboas)
Activos Notas 2014 2013 2012 Patrimonio y pasivos Notas 2014 2013 2012
(Reexpresado)  (Reexpresado) (Reaxp do) | (Reexp i
Activos no cormientes Patrimonio
I ol QUEpGS Y ) alayp dad, neto Acch ; 1,000,000 con vator nominal; |
de depreciacidn 4 576.964.704 570.128,661 436 575,031 da B/.20.00 cada cn-. lodas emitidas y &n cimudacion. 20,000,000 20,000,000 20,000,000
COnSruCoiones an proceso 5 A30.118.233 186.132.243 1,360,000 Capital adiconal pagado 37 661,083 507,661,033 266,096,033
Impuesto diferido sotive 15 15,118,806 16,545,887 17126032 Litificdad acirmdeds 22706355 5,464 T41 11.578.998
Adelmnto a contalisas 68 72827770 56,822,104 5,450,448 Cusntas por cobrar sccionistn 9 (40,282 615) (54,757 944) (B8.303.287;
Adetario & compiras en & extranism 7 8,277,534 12,205,288 36448, 487 Impuesto complemertario (7.888.475) (6,573,060) (6.188,253)
Invertanos. helo 1,563,160 1,851,580 1.850.272 Totat de patrimonio 302178288 ZT1.T54.780 212.843.459
Fonda de cesania a 1,621,508 1,434 447 1,247,963 Pasives no comentes
Dep&sitos et garariia 26 686 29,689 20,688 Ingraso difarido 11 70,992 801 81,828,802 102,714,073
Total do aclivos no cormiariiss 1,104,652 507 BAS5, 240,878 500,094 837 Préstamos por pagar - - 118,921,350
Honon por pagat 12 548,098,128 556,379,829 .
Activos comrientes Cuetiias por pagar & coticesionanos 306,484 405 76,007
Efectivo y depdsitos en hancod 8 10B,Bi6.641 141,541 0896 72485838 Depdsitos de gatantias da concesionarios 3.481,702 3135213 2,304,388
Provisidn pam betieficio a jubllados 13 1,845,100 2,140,776 1,780,189
Cuentas por cobrar Cuetitas por pjagar partes relacicnadas ] 3857173 3483186 3803545
Chientes n 86156086 11,728,100 12472240 !..iuu!!nacg 1,866 922 1,503,571 1,344 005
Partes relacioiadas ] p2.8mM 308,277 353858 Retenciones a confratisies 14 14,429,154 7,883,070 1,382 684
Otras’ o858 6,360 14,338 Total e pasivos no corfientes T4Z 117245 B58,362 8682 232127131
6,828.233 12,043,745 12 m_._ub@w
Menos: Frovision por d de cuent abrabl (1.791.738) (1.354.1009) (1,965,808}
Total ¢ cusntas por cobrar, neto 8,136 488 10,689 837 10 874 428
Pasivos comientes
Prétames por pagar - - 8,250,000
Gastos pagados por anticipado 2209322 3,583 097 780.210 Intereses por pagar - . 863,340
Impuesto sobre fa renta pagado por anticipado . 1,770,560 16,913 960 13,598 Cuentas por pagar partes relacionadas -] 55,852,188 50852 187 330884
Total do activos comentes 121,103,021 172.727.790 BA 133873 Cuentas por pagar olras y gasios acumulados por pagar 10 BR,773313 13,774,671 114550168
Dlvidendos por pagar 9 1,811,704 1.811.704 2250 603
Cuentas por pagar a concasionarios uo.an 77208 456,045
Impuestn sabre la renta por pagar - 23.241 854
Otros impuestos por pagar 16 30 Sﬂ.auo 32816581 .__.._..wuoﬁqq
Ingreso diferide 1 23075845 21,927,688 §42.100
Total de pasivos comantes 180,862 075 ﬁ_s_u_m_% nua;_ i
Total the pasivos 923,579,320 786,222 878 371,265 350
Total de activos ._,.m «au.ms ‘_Dﬂ_oﬂﬂ_sﬁ oo___uunb_o Total de patrimonio y pasivos ._&. m.wﬂn 1 g.w.ﬁﬂﬂ_so E 128 610
Las notas gue se pafian son parte | da estos




Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.

(E! Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Compafiia)

Estado de ganancias o pérdidas y otros resultados integrales
Por el afio terminado 31 de diciembre de 2014

(En balboas)
~ Notas 2014 2013
(Reexpresado)

Ingresos:

Servicio de operacion aeroporturaria 97,002,100 88,900,830

Alquiler 9 66,878,658 63,890,867

Otros 2,147 587 757,077
Total de ingresos 166,028,345 153,548,774
Costos de personal 17 (19,756,404) (18,188,201)
Gastos generales y administrativos 9,18 (62,445,057) (52,886,665)
Depreciacion - (14,462,343) (11,518,534)
Otros gastos 9,19 (5,544 ,839) (23,485,132)
Costos financieros, neto 9,20 (13,890,712) (11,204,382)
Utilidad antes de impuesto sobre Ia renta 49,928,990 36,265,860
Impuesto sobre la renta:
Corriente (15,143,400) (15,484,876)
Diferido (1,426,979) (579,144)
Total de impuesto sobre |a renta 15 (16,570,379) (16.064,020)
Utilidad neta 33I3583611 20,201,840

Las notas que se acomparfian son parte integral de estos estados financieros.




Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Compadiia)

Estado de cambios en el patrimonio

Por el afio terminado 31 de diciembre de 2014
(En balboas)
Capital Cuentas por
Acciones adicional Utilidad cobrar Impuesto Total del
Notas comunes pagado acumulada accionista complementario patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2012 (como se presentd) 20,000,000 256,036,033 113,086,875 (69,303,287) (5,169,293) 314,650,328
Ajuste de reexpresion (Nota 24) (101,706,877) (101.706,877)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 (reexpresado) 20,000,000 256,036,033 11,379,998 (69,303,287) (5,169,293} 212,943,451
Utihdad neta 20,201,840 20,201,840
Contribuciones y distribucion al accionasta
Aporte a capital g 51,625,000 » 51,625,000
Dividendos declarados - (10,000,000) - (10,000,000)
Dividendos declarados con crédito a cuentas por cobrar accionistas 9. 21 (16,117,047) 14,505 343 - (1,611,704)
Impuesto complementario - - = (1,403,787) (1,403,787
Total de contribuciones y distribuciones al accionista 51,625,000 (26.117,047) 14 505,343 (1,403,787) 38,609,499
Saldo al 31 de diclembre de 2013 20,000,000 307,661,033 5,464,791 (54,797,944) (6,573.080) 271,754,790
Utilidad neta 33,358 61 33,358,611
Contribuciones y distribucién al accionasta
Dividendos declarados con crédito a cuentas por cobrar accionistas a2 (16,117,047) 14,505,342 (1,611.705)
Otros - (13) . (13)
Impuesto complementario - - (1,325.385) (1,325,385)
Total de contribuciones y distribuciones al accionista (16,117,047) 14,505,329 (1,325 385) {2,937,103)
Saido al 31 de diciembre de 2014 20,000,000 307,661,033 22 706,355 (40,282 615) (7,898,475) 302,176,298

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.




Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(E! Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Compafia)

Estado de flujos de efectivo
Por el afio terminado 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién:

Utilidad neta

Ajuste por.
Depreciacion
Provisién por deteriore para cuentas incobrables
Porvision de inventario para obsolescencia
Provision de impuesto de inmueble sobre mejoras
Reversion de provision (provision) para beneficio a jubilados
Provisién para prima de antigliedad
Costos financieros, neto
Impueslo sobre la renta reconocido en el estado de ganancias o pérdidas

y atros resuitados integrales

Cambios en activos y pasivos de operaciones:
Disminucion en cuentas por cobrar
Disminucion en inventarios
Disminucién (aumento) en gastos pagados por anticipado y otros activos
Disminucién en adelantado a compras en el extranjero y contratista
Disminucién en ingreso diferido
Aumento en cuentas por pagar otras y gastos acumulados por pagar
Disminucion en gastos acumulados por pagar y otros pasivos
Aumento en otros activos

Flujos procedentes de las actividades de operacion:
Iimpuesto sobre la renta pagado
Intereses recibidos
Intereses pagados
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Pago para contrucciones en proceso
Adquisicion de aclivos fijos, neto
Cambio en adelanto a contratistas

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Dividendos pagados
Fondo de fideicomiso de garantia
Impuesto complementario
Producto de préstamo por pagar
Producto de ernision de bonos corporativos
Cuentas con partes relacionadas, neto
Efectivo neto provisto por las actividades de financiamientos

Disminucién (aumento) neto en efectivo y equivalente de efeciivo
Efectivo y equivalente al inicio del afio

Efectivo y equivalente al final del afio

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financleros.
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2014 2013
(Reexpresado)
33,358,611 20,201,840
14,462 343 11,518,534
437,626 -
(121,840) (2,847)
3,358,441 7,190,999
(67,604) (577,854)
367,125 258,706
13,890,712 11,204,382
16,570,379 16,064,020
82,235,693 65,857,870
2,110,366 139,410
380,330 10,569
1,283,775 (2,789,290)
5.927,763 24,243,170
(9,686,042) (19,601,685)
11,367,044 5,583,316
(6.834,187) (61.951,164)
(187,151) (186,449)
86,597,591 11,308,747
- (32,398,835)
181,114 1,371,587
(14.021,826) (13.239,327)
72,706,879 (32,960,818)
(192.819,308) (184,782,242)
(21,298,387) (145,072,161)
23,994,334 (81,462,658)
{190,123,361) (421,317,059)
- (12,250,003)
(3,355,981) (22,598.643)
(1,325,385) (1,403,797)
- (75,546,350)
89,718,300 556,379,829
(3.620,888) 56,173,655
81,416,046 500,754,691
(36,000,4386) 46,476,814
118,942,458 72,465,839
82,942,017 118,942 453




Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Compaiiia)

Notas a los estados financieros
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

k A

Informacién general
a) Constitucion e informacion general

El Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. (en adelante “la Compafiia”) fue constituido mediante
Escritura No.2018 de 11 de abril de 2003, e inscrito en la seccién mercantil de sociedades andnimas,
y esté bajo el marco regulatorio para la administracién de los aeropuertos y aerédromos de Panama
segun Ley No. 23 de 20 de abril de 2003. Mediante Resolucién No.30 del 9 de abril de 2003, el
Ministeric de Economia y Finanzas autorizé la expedicion del Pacto Social de constitucion de la
Compaiiia que administra el Aeropuerto Internacional de Tocumen (en adelante “el Aeropuerto”).

La actividad de la Compafiia consiste en prestar el servicio publico de administracion del Aeropuerto
con criterios de eficiencia, transparencia y trato igualitario, a fin de garantizar un servicio de calidad a
los usuarios. Sus principales ingresos provienen del cobro de tarifas a las aerolineas por los vuelos
internacionales e impuestos de salida de los pasajeros, asi como alquileres y concesiones
comerciales de areas dentro de las instalaciones del aeropuerto y servicios basicos.

La oficina principal de la Compafia esta localizada en el corregimiento de Tocumen, Distrito de
Panama.

b) Nuevos aeropuertos

Segln Decreto Ejecutivo numero 654 del Ministerio de Economia y Finanzas se resuelve trasferir a
titulo gratuito la administracién y operacion por cuenta propia de los activos y pasivos de los
aeropuertos Enrique Malek (David), Scarlet Raquel Martinez (Rio Hato) y Enrique a. Jiménez (Colén)
al Aeropuerto Internacional de Tocumen,

Conforme a este decreto, también se resuelve:

e Que el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A., sera el encargado de administrar los
aeropuertos mencionados previamente, al igual que sus activos y pasivos, incluyendo los bienes
que estén destinados a su operacién y desarrollo.

» Se instruye al Ministerio de Economia y Finanzas y a la Contraloria General de la Republica,
efectiien el inventario y valorizacién de todos los bienes destinados a la operacion y desarrollo de
los aerédromos objeto de la transferencia.

» E! Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A., entrard a operar los tres aeropuertos
mencionados, una vez la Autoridad Aeronautica Civil, suscriba con la Contraloria General de la
Repliblica el acta de aceptacién final de los trabajos efectuados en cada uno de los terminales.
A partir de esa fecha se establece un término de noventa (90) dias calendarics, para efectuar en
cada uno de ellos los cambios y ajustes, al igual que la reglamentacién pertinente. Si se
considerara que el periodo de transicion se ha completado antes del plazo, estos entraran en
vigencia cuando asi lo establezca la administradera, mediante la resolucién correspondiente.




Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(El Estado de |la Republica de Panama posee el 100% de la Compaiiia)

Notas a los estados financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Segun Resoluciones de Junta Directiva de la Autoridad Aeronautica Civil nimero 026, del 19 de
septiembre de 2013; numero 027 del 27 de noviembre de 2013, y nimero 002-2014, del 24 de
febrero de 2014, se aprueba (a) el traspaso de los activos y pasivos que posee la Autoridad
Aeronautica Civil en los Aeropuertos Enrique Malek, Scarlett Martinez y Enriquez A. Jiménez (b)
Autorizar al Director General de la Autoridad Aerondautica Civil a traspasar en propiedad vy a titulo
gratuito a la Sociedad Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. los activos y pasivos gue
posee la Autoridad Aeronautica Civil en los aeropuertos antes mencionados (c) Los derechos y
obligaciones emanados de los contratos, resoluciones de concesion y arrendamientos
celebrados con particulares o entidades publicas de conformidad con lo estipulado en la ley y (d)
La obligacién laboral de compensar a los trabajadores de la Autoridad Aeronautica civil que se
acogen a la Opcion 1 del articulo 26 de la Ley 23 de 2003 en el supuesto que recoge dicha
norma. (e) Autoriza al Director General de la Aeronautica Civil para que firme la Escritura Publica
por la cual se transfieren los bienes inmuebles de propiedad de la Autoridad Aeronautica Civil y
todos aquellos documentos que se requieran para dar cabal cumplimiento a las resoluciones.

Con fechas 21 de octubre, 4 de diciembre de 2013 y 12 de marzo de 2014, se firmaron las "Actas de
Traspaso de la Administracion de los Activos y Pasivos” de los aeropuertos Enrique Malek (David),
Scarlet Raguel Martinez (Rio Hato) y Enrigue a. Jiménez (Colon), respectivamente, fechas en que la
Compaiiia inicié a operar los citados aeropuertos.

Conforme a lo estipulado en el articulo 19 del texto tnico de la Ley 23 de 2003, la transferencia de
las Tierras que constituyan patrimonio de los aeropuertos y aerédromos, asi como las edificaciones
comprometidas en su funcionamiento y las que en el futuro se adquieran para su expansion deben
ser aprobadas por el Consejo de Gabinete, teniendo como referencia la informacién de los
inventarios y avallios correspondientes, realizados por &l Ministerio de Economia y Finanzas y la
Contraloria General de la Reptblica a fin de identificar el monto real de los bienes objeto de
traspaso, como base para la aprobacién. Al 31 de diciembre de 2014 y a la fecha de aprobacion de
estos estados financieros, la Autoridad Aeronautica Civil, Contraloria General de la Republica y
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. estaban en el proceso de levantamiento y definicion de
los inventarios de activos y pasivos a ser transferidos, con el fin de perfeccionar las actas de
traspaso correspondientes. En consecuencia, conforme a la Administracién, a la fecha de los
estados financieros la Compaiiia no controlaba los activos de dichos aeropuertos y el valor de dichos
activos y pasivos no podian ser medidos con fiabilidad y por ende no han sido reconocidos en los
estados financieros.

¢) Concesién — Aeropuerto Panama Pacifico.

Por medio del contrato de concesion No0.005-13, refrendado por la Contraloria General de la
Republica en agosto de 2013, se le otorga la concesion de la operacion. explotacion, administracion,
mantenimiento y desarrollo de las instalaciones y facilidades aeroportuarias de panama pacifico y de
los bienes muebles destinados a la prestacién de los servicios aeronduticos y no aeronauticos
amparados por la concesion. La duracién de la concesién sera de veinte (20) afios prorrogables por
veinte (20) afios adicionales, a voluntad de las partes. La prérroga estara sujeta a las modificaciones
que acuerden las partes de conformidad con las condiciones econdmicas y las realidades del pais
vigentes al momento. En base a dicho contrato y conforme al acta de inicio de la ejecucion del
contrato fechada 1 de octubre de 2013, la Compafiia inicio operaciones del aeropuerto.




Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Compaiiia)

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Un detalle de los términos mas importantes del contrato se presenta a continuacion:

El canon de concesion se establece por el primer quinquenio y sera de B/.1,500,000 por los tres
(3) primeros afios, para el cuarto (4) afio sera de B/.2,000,000 mas el 20% de los ingresos brutos
por encima de B/.10.000,000 y para el quinto (5) afio sera de B/.2,500,000 mas el 20% sobre los
ingresos brutos por encima de B/.12,500,000. en virtud de la revisién quinquenal sobre la
Iewoluc:ién del negocio aeroportuario, se podran fijar nuevos canon de concesion, a voluntad de
as partes.

Durante los afios 2013 a 2017, el concesionario debera realizar un primer programa de
inversiones orientados a resolver los problemas operaciones y restricciones del aeropuerto y
mejorar la capacidad para permitir iniciar las operaciones aéreas con mayor facilidad. estas
inversiones alcanzan un valor de B/.9,300,000 y deberén ser ejecutadas de conformidad con el
cronograma de obras. Dado a que el contrato fue refrendado el 11 de abril de 2014 y que el
presupuesto no contenia las inversiones del 2014 por B/.1,300,000, la Compafia requirid a la
contraparte que la inversion iniciaria a partir de 2015.

En adicién, el concesionario esta obligado a presentar, 8 meses antes del vencimiento de cada
quinquenio, los futuros planes quinquenales de inversion para revisién y aprobacion de la
agencia, los cuales deberan contener los estudios y disefios necesarios para adelantar las obras
propuestas en dichos planes; asi como los cronogramas de ejecucién con sus nuevas fechas
especificas de ejecucién de tareas y las proyecciones financieras que sustenten su viabilidad.

Los bienes de la concesion y los bienes afectos a la concesién deberan ser devueltos sin costos
y en Optimas condiciones, de lo contrario la agencia podré aplicar acciones y/o garantias
vigentes tendientes a la reparacion de los bienes deteriorados a cuentas del concesionario. en la
fecha efectiva de terminacion del contrato, la agencia o quien ésta designe, retomara la posesion
de los bienes concesionados y de los bienes afectos a la concesion, los cuales deberan ser
entregados libres de todo gravamen o pasivos, funcionando y en condiciones dptimas para su
uso y asumira la operacion, explotacion comercial y mantenimiento de los mismos.

El concesionario requerira la aprobacién de la Autoridad Aeronautica Civil para establecer las
tarifas y tasas de los servicios aeronauticos del aeropuerto que se rinden a las aeronaves en
tierra, incluidos pero no limitados a los servicios de embarques y desembarques de pasajeros y
cargas, mostradores de chequeo de pasajeros y de equipaje y oficinas de lineas aéreas. E!
concesionario podra establecer las tasas de los servicios no aeronauticos comerciales y las
rentas minimas por el uso de superficies del Aeropuerto Internacional Panama Pacifico de
conformidad con sus procedimientos y reglamentaciones.

El contrato podra darse por terminado mediante resolucién administrativa por incumplimiento del
concesionario en base a las causales sefialadas en el articulo 113 de la Ley 27 de junio de 2006
que regula la contratacién publica. En el evento de incumplimiento por parte del concesionario,
la agencia tendra derecho a exigir el cumplimiento del contrato o resolverlo administrativamente
y de pleno derecho, podra hacer efectivas las fianzas de cumplimientos del contrato (fianzas por
B/.900,000) y la fianza de inversion (fianzas por B/.450,000, que representa el 5% del monto de
la inversion durante el primer quinquenio) que hubieren sido consignadas, a menos que tal
incumplimiento haya sido por causa mayor.




Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(El Estado de la Repliblica de Panama posee el 100% de la Compaiiia)

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Conforme a la evaluacion de la Administracion, este contrato de concesion califica para ser
reconocido bajo la IFRIC 12 "Acuerdo de concesion de servicios”, sobre el cual se reconoceran las
inversiones a realizar como un activo intangible ya que su recuperacion se dara a través de los
ingresos por servicios que se percibiran de clientes.

Adopcion de Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIFs) nuevas y
revisadas

2.1 Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs) nuevas y revisadas sin
efectos sobre montos reportados y/o revelaciones en los estados financieros

Las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas han sido adoptadas en esto estados
financieros. La adopcion de estas normas e interpretaciones nuevas y revisadas no ha tenido ningtin
impacto significativo sobre los importes reportados en el periodo actual y anterior, pero puede afectar
la contabilidad de las transacciones o arreglos en el futuro.

Modificaciones a las NIF 10,
NIIF 12 y NIC 27 Entidades de
Inversion

Enmiendas a la NIC 32
Revelaciones - Compensacion
de Activos y  Pasivos
Financieros

Las modificaciones a la NIIF 10 proporcionan una definicion de
entidad de inversién y requieren gue una entidad que informa
cumpla con esta definicién, no consolide sus subsidiarias, sino
que mida sus subsidiarias a valor razonable con cambios en los
resultados en sus estados financieros separados y consolidados.

Se han realizado modificaciones significativas a la NIIF 12 y la
NIC 27 con la finalidad de introducir nuevos requerimientos de
revelacién para las entidades de inversion.

En vista de que la Compaiia no es una entidad de inversion
(segln el criterio establecido en la NIIF 10 al 1 de enero de
2014), la aplicacion de las modificaciones no ha tenido impacto
en las revelaciones o importes reconocidos en los estados
financieros de la Compania.

Las enmiendas a la NIC 32 explican los requerimientos
inherentes a la compensacion de activos financieros y pasivos
financieros. Especificamente, las modificaciones explican el
significado: "actualmente, tiene un derecho exigible legalmente a
compensar los importes reconocidos” y ‘realizar el activo y
liquidar el pasive simultaneamente”.

Como la Compaiila no mantiene acuerdos de compensacion, la
adopcién de las enmiendas no tiene un impacto material en las
revelaciones o en los importes reconocidos en los estados
financieros.

-10-




Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Compaiiia)

Notas a los estados financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(En balboas)

Madificaciones a la NIC 36
Revelaciones de  Importe
Recuperable para Activos No

Financieros

Modificaciones a la NIC 39
Novacién de Derivados y
Continuacion de la Contabilidad

de Cobertura

CINIIF 21 Gravéamenes

Las modificaciones a la NIC 36 omiten el requerimiento de
revelar el importe recuperable de una Unidad Generadora de
Efectivo (UGE) a la que la plusvalia u otros activos intangibles
con vida Util indefinida habian sido asignados cuando no existe
deterioro o reverso con respecto a la UGE. Asimismo, las
modificaciones agregan requerimientos de revelacion adicionales
que se aplican cuando se miden el importe recuperable de un
activo o una UGE a valor razonable menos los costos de
disposicion. Estas nuevas revelaciones incluyen la jerarquia del
valor razonable, suposiciones clave y técnicas de valoracion
aplicadas, en conjuncién con la revelaciéon requerida por la NIIF
13 Medicién del Valor Razonable.

La aplicacién de estas modificaciones no ha tenido impacto
material en las revelaciones de los estados financieros de la
Compaiia.

Las modificaciones a la NIC 39 son mas flexibles con el
requerimiento de descontinuar la contabilidad de cobertura
cuando un derivado, designado como instrumento de cobertura,
es novado bajo ciertas circunstancias. Las maodificaciones,
ademas, explican que cualquier cambio al valor razonable de los
derivados, designados como instrumento de cobertura, producto
de la novacion debe incluirse en la evaluacion y medicion de la
efectividad de cobertura.

En vista de que la compafiia no tiene derivados que estén
sujetos a la novacidn, la aplicacion de estas modificaciones no
ha tenido impacto en las revelaciones o en los importes
reconocidos en los estados financieros de la Compaiiia.

La interpretacion define “gravamen” y especifica que el evento
obligante que da origen al pasivo es la actividad que causa el
pago del gravamen, en conformidad con la legislacion. La
interpretacion proporciona indicaciones para saber cémo
registrar diferentes acuerdos en pagar un gravamen, en especial,
explica que ni la compulsidn econdmica ni la hipdtesis de
negocio en marcha implican que una entidad tenga la obligacion
presente de pagar un gravamen que se producira por operar en
un periodo futuro. La aplicacién de esta interpretacion no tuvo
impacto material en las revelaciones de los importes reconocidos
en los estados financieros de la Compaifiia.
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2.2 Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF's) nuevas y revisadas emitidas
pero no efectivas

La Compaiiia no ha aplicado las siguientes NIIF's nuevas y revisadas, relevante a sus operaciones,
que han sido emitidas peroc que aun no han entrado en vigencia:

/ Ins Fir

NIIF 8 - Instrumentos Financieros (en su version revisada de 2014) (En vigencia para periodos
anuales que comiencen el 1 de enero de 2018 o posteriormente):

- Fase 1: Clasificaciéon y medicién de activos financieros y pasivos financieros;
» Fase 2: Metodologia de deterioro; y
» Fase 3: Contabilidad de cobertura.

En julio de 2014, el IASB culminé la reforma y emitié la NIIF 8@ - Contabilidad de Instrumentos
Financieros (en su version revisada de 2014), que reemplazara a la NIC 39 - Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicion |uego de que expire la fecha de vigencia de la anterior.

Al compararla con la NIIF 8 (en su versién revisada del 2013), la versiébn del 2014 incluye
modificaciones que se limitan a los requerimientos de clasificacién y medicién al afiadir una categoria
de mediciéon (FVTOCI) a “valor razonable con cambios en otro resultado integral’ para ciertos
instrumentos de deudas simples. También agrega requerimientos de deterioro inherentes a la
contabilidad de las pérdidas crediticias esperadas de una entidad en los activos financieros y
compromisos para extender el crédito.

La NIIF 8 finalizada (en su version revisada de 2014) contiene los requerimientos para: a) la
clasificacion y medicion de activos financieros y pasivos financieros, b) metodologia de deterioro y ¢)
contabilidad de cobertura general.

Fase 1: Clasificacién y medicion de activos financieros y pasivos financieros

Con respecto a la clasificacion y medicion en cumplimiento con la NIIF, todos los activos financieros
reconocidos que se encuentren dentro del alcance de la NIC 39 se mediran posteriormente al costo
amortizado o al valer razonable. Especificamente:

« Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro del modelo de negocios cuyo objetivo sea
obtener los flujos de efectivo contractuales, (ii) posea flujos de efectivo contractuales que solo
constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe del capital pendiente que deban
medirse al costo amortizado (neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos que el activo sea
designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta
opcion.

==
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« Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo
se cumpla al obtener flujos de efectivo contractual y vender activos financieros y (ii) posea
términos contractuales del activo financiero produce, en fechas especificas, flujos de efectivo
que solo constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe principal pendiente, debe
medirse a valor razonable con cambios en otro resultado integral (FVTOCI), a menos que el
activo sea designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento
con esta opcion.

« Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los
resultados (FVTPL).

+ Todas las inversiones del patrimonio se mediran en el estado de situacion financiera al valor
razonable, con ganancias o pérdidas reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas y otros
resultados integrales, salvo si la inversién del patrimonic se mantiene para negociar, en ese
caso, se puede tomar una decision irrevocable en el reconocimiento inicial para medir la
inversion al (FVTOCI), con un ingreso por dividendos que se reconoce en ganancias o perdidas.

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacion y medicion de pasivos financieros y
requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de la NIC 39 esta vinculado con la
presentacion de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero designado a valor
razonable con cambios en los resultados, que se atribuye a los cambios en el riesgo crediticio de ese
pasivo. De acuerdo con la NIIF 9, estos cambios se encuentran presentes en otro resultado integral,
a menos gue la presentacion del efecto del cambio en el riesgo crediticio del pasivo financiero en otro
resultado integral creara o produjera una gran incongruencia contable en la ganancia o pérdida. De
acuerdo con la NIC 39, el importe total de cambio en el valor razonable designado se presenta como
ganancia o pérdida.

Fase 2: Metodologia de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en oposicién
a las pérdidas crediticias incurridas segun la NIC 38. En el alcance del deterioro en la NIIF 8, ya no
es necesario que ocurra un suceso crediticio antes de gue se reconozcan las pérdidas crediticias.
En cambio, una entidad siempre contabiliza tanto las pérdidas crediticias esperadas como sus
cambios. El importe de pérdidas crediticias esperadas debe ser actualizado en cada fecha del
informe para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial.

Fase 3: Conlabilidad de cobertura

Los requerimientos generales de contabilidad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos de
mecanismos de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39. No obstante, los tipos de
transacciones ideales para la contabilidad de cobertura ahora son mucho mas flexibles, en especial,
al ampliar los tipos de instrumentos que se clasifican como instrumentos de cobertura y los tipos de
componentes de riesgo de elementos no financieros ideales para la contabilidad de cobertura.
Ademas, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por el principio de “relacion
econdmica’. Ya no se requiere de una evaluacion retrospectiva para medir la efectividad de la
cobertura. Se han afadido muchos mas requerimientos de revelacion sobre las actividades de
gestion de riesgo de |la entidad.
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El trabajo sobre la macro cobertura, realizado por el IASB, alin se encuentra en fase preliminar (se
redacté un documento de discusién en abril de 2014 para reunir las opiniones preliminares y las
directrices de los participantes con un periodo de comentario que finaliza el 17 de octubre de 2014).

Provisiones transitorias

La NIIF 9 (en su versién revisada en 2014) se encuentra en vigencia para periodos anuales que
comienzan el 1 de enero de 2018 o posteriores y permite una aplicaciéon anticipada. Si una entidad
decide aplicar la NIIF 9 anticipadamente, debe cumplir con todos los requerimientos de la NIIF S de
manera simultanea, salvo los siguientes:

1. La presentacion de las ganancias o pérdidas de valor razonable que se atribuyen a los cambios
en el riesgo crediticio de los pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en
los resultados (FVTPL), los requerimientos para los que una entidad pueda aplicar
anticipadamente, sin necesidad de cumplir con otros requerimientos de la NIIF 9; y

2. Contabilidad de cobertura, en los que una entidad puede decidir si continuar aplicando los
requerimientos de la contabilidad de cobertura de la NIC 39, en lugar de los requerimientos de
la NIIF 9.

Una entidad puede utilizar versiones anteriores del NIIF 9 en lugar de la version de 2014, si la fecha
de aplicacion inicial de la NIIF 9 es antes del 1 de febrero de 2015. La fecha de aplicacion inicial
constituye el comienzo del periodo sobre el que se informa cuando una entidad aplica por primera
vez los requerimientos de la NIIF 9.

La NIIF 9 contiene provisiones transitorias especificas para: i) la clasificacion y medicion de los
activos financieros, ii) deterioro de activos financieros vy iii) contabilidad de cobertura. Para mayor
informacién, lea la NIIF 9.

La Administracién de la Compaiiia estima que la aplicacion de la NIIF 9 en el futuro podria tener
algun efecto importante en los montos reportados y revelaciones hechas en los estados financieros
de la Compafia. Sin embargo, no es practico proporcionar un estimado razonable de dicho efecto
hasta que la Compafiia haya realizado una revision detallada.

NIIE 15 - Ingresos de Con n Cliente

En mayo de 2014 se emitié la NIIF 15 que establece un solo modelo integral para ser utilizado por las
entidades en la contabilizacion de ingresos provenientes de contratos con clientes. Cuando entre en
vigor la NIIF 15 remplazaré las guias de reconocimiento de ingresos actuales incluidos en la NIC 18
Ingresos, NIC 11 Contratos de Construccion, asi como sus interpretaciones.

El principio basico de la NIIF 15 es que una entidad debe reconocer los ingresos que representen la
transferencia prometida de bienes o servicios a los clientes por los montos que reflejen las
contraprestaciones que la entidad espera recibir a cambio de dichos bienes o servicios.
Especificamente, la norma introduce un enfoque de cinco pasos para reconocer [os ingresos:

Paso 1: Identificacién del contrato o contratos con el cliente;

Paso 2: Identificar las obligaciones de desempefio en el contrato;

Paso 3: Determinar el precio de la transaccién;

Paso 4: Asignar el precio de la transaccion a cada obligacion de desempefio en el contrato; y
Paso 5: Reconocer el ingreso cuando la entidad satisfaga la obligacion de desempefio.
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Conforme a la NIIF 15, una entidad reconoce el ingreso cuando se satisface la obligacién es decir,
cuando el control de los bienes o los servicios subyacentes de la obligacién de desempefio ha sido
transferido al cliente. Asimismo se han incluido guias en la NIIF 15 para hacer frente a situaciones
especificas. Ademas, se incrementa la cantidad de revelaciones requeridas.

La Administracion de la Compafiia estima que la aplicacién de la NIIF 15 en el futuro podria tener
algun efecto importante en los montos reportados y revelaciones hechas en los estados financieros
de la Compaifiia. Sin embargo, no es practico proporcionar un estimado razonable de dicho efecto
hasta que la Compafia haya realizado una revision detallada.

Es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018.
] jones a la NIC 19: Beneficio Definidos: on de los emplead

Las modificaciones a la NIC 19 explican cémo deberian contabilizarse las aportaciones de los
empleados o terceras partes que se encuentren vinculadas a los servicios o planes de beneficio
definidos, al tomar en consideracion si dichos beneficios dependen del nimero de afios de servicio
del empleado.

Para aportaciones independientes del nimero de afios de servicio, la entidad los puede reconocer
como una reduccion en el costo del servicio en el periodo en el que se preste o atribuirlos a los
periodos de servicio del empleado utilizando el método de unidades de crédito proyectados, mientras
que para los beneficios dependientes del numero de afios de servicio, se requiere que la entidad se
los atribuya a los periodos de servicios de los empleados.

Es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de julio de 2014.

La Administracion de la Compafiia no anticipa que la aplicacién de estas modificaciones tendra un
impacto significativo en los estados financieros de la Compaiiia.

Mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2010 - 2012

Las mejoras anuales a fas NIIF Ciclo 2010 - 2012 incluyen algunos cambios a varias NIIF. A
continuacion el detalle de las que podrian ser de aplicacion a la Compaiia:

Las modificaciones a la NIIF 8: (i) requieren que una entidad revele los juicios de la gerencia al
aplicar los criterios de agregacion a los segmentos de operacion, incluyendo una descripcion de
los segmentos operativos afiadidos y los indicadores econdmicos evaluados para determinar que
los segmentos tengan “caracteristicas econémicas similares” y (ii) explican que una conciliacién
del total de activos de segmentos sobre los que se debe informar, con relacion a los activos de la
entidad solo deberia entregarse si los activos del segmento se proporcionan, de manera regular,
al jefe operativo responsable de la toma de decisiones.

- Las modificaciones a la base de las conclusiones de la NIIF 13 aclaran que las dudas con
respecto a esta norma y las modificaciones posteriores a la NIC 39 y a la NIIF 9 no suprimen la
capacidad de medir las cuentas por cobrar y por pagar a corto plazo, sin ninguna tasa de interés
establecida en los importes de factura sin descontar cuando el efecto de descontar no sea
significativo. En vista de que las modificaciones no contienen ninguna fecha para entrar en
vigencia, se considera que deben entrar en vigencia de inmediato.
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Las modificaciones a la NIC 16 y la NIC 38 omiten inconsistencias en la contabilidad de
depreciacién/ amortizacion acumulada cuando se reevalda una partida de la propiedad, planta y
equipo o un activo intangible. Las normas modificadas explican que el importe en libros bruto se
ajusta consistentemente a la revaluacion de importe en libros del activo y que la
amortizacién/depreciacion acumulada es la diferencia entre el importe en libros bruto y el importe
del activo, luego de considerar las pérdidas por deterioro acumuladas.

Las modificaciones a la NIC 24 explican que una entidad de la gerencia que presta servicios de
personal clave de la gerencia a la entidad que informa o a la controladora de la entidad que
informa son partes vinculadas a esta. Por consiguiente, la entidad que informa deberia revelar
como transacciones de partes relacionadas los importes incurridos para el servicio pagado o por
pagar a la entidad de la gerencia para proporcionar servicios de personal clave de la gerencia.
Sin embargo, no se requiere la revelacion de los componentes de compensacion.

Es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de julio de 2014.

En diciembre de 2014 se emitié la enmienda a la NIC 1 “Iniciativas de revelacion”, la cual es efectiva
para periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2016. La aplicacion
anticipada es permitida. Esta enmienda contempla cambios @ un numero pequefio de normas,
explorando la posibilidad de mejorar las revelaciones. En adicion, brinda mejores guias a los
preparadores de estados financieros para el ejercicio de su juicio en la preparacion de los estados
financieros

La Administracion se encuentra en el proceso de evaluar el posible impacto de la aplicacién de las
normas y modificaciones antes descritas,
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3.

Resumen de politicas de contabilidad mas importantes

Un resumen de las politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los estados financieros
se presenta a continuacién:

3.1

3.2

3.3

Declaraciéon de cumplimento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacion Financiera.

Base de presentacion

Los estados financieros son preparados bajo la base del costo histérico. Por lo general, el
costo histérico se basa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a cambio de los
bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir un
pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medicion,
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado usando otra
técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compaiiia toma
en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del mercado toman en
cuenta esas caracteristicas al valorar el activo o pasivo a la fecha de medicién. El valor
razonable para efectos de medicién y/o revelacion en estos estados financieros se determina
sobre esa base, excepto por las transacciones de pagos basados en acciones que se
encuentran dentro del alcance de la NIIF 2, las transacciones de arrendamiento, dentro del
alcance de la NIC 17 y las mediciones que tienen ciertas similitudes con el valor razonable
pero que no son valor razenable, como el valor neto realizable en la NIC 2 o el valor en uso en
la NIC 36.

Ademas, para efectos de informacion financiera, las mediciones del valor razonable se
categorizan en Nivel 1, 2 o 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las mediciones
del valor razonable son observables y la importancia de las entradas para las mediciones del
valor razonable en su totalidad, que se describen a continuacion:

+« Las entradas del Nivel 1 son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para
activos y pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medicion;

+ Las entradas del Nivel 2 son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en el
Nivel 1, que son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y

« Las entradas del Nivel 3 son entradas no observables para un activo o pasivo.

Moneda funcional y de presentacién
Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los

Estados Unidos de América. El balboa es la moneda funcional y de presentacion de los
estados financieros de la Compania.
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35

Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la Compaiiia pasa a formar parte de
las disposiciones contractuales del instrumento.

Los activos y pasivos financieros se miden iniciaimente al valor razonable. Los costos de
transaccion que son directamente atribuibles a la adquisicion o emision de activos y pasivos
financieros (distintos a los activos y pasivos financieros designados al valor razonable con
cambio en los resultados) se agregan o deducen del valor razonable de los activos o pasivos
financieros, cuando sea apropiado, al momentoe del reconocimiento inicial. Los costos de
transaccién directamente atribuibles a la adquisicion de activos o pasivos financieros
designados al valor razonable con cambio en los resultados se reconocen de inmediato en
ganancias o pérdidas.

Activos financieros

Los activos financieros se clasifican dentro de las siguientes categorias: activos financieros “al
valor razonable con cambios en los resultados’, “inversiones mantenidas hasta el vencimiento”
“activos financieros disponibles para la venta", “efectivos y equivalentes de efectivos”
“préstamos y cuentas por cobrar”. La clasificacion depende de la naturaleza y propdsito de los
activos financieros y se determina al momento del reconocimiento inicial. Todas las compras o
ventas regulares de activos financieros son reconocidas y dadas de baja a la fecha de la
transaccion. Las compras o ventas regulares son todas aquellas compras o ventas de activos
financieros que requieran la entrega de activos dentro del marco de tiempo establecido por una
regulacién o acuerdo en el mercado.

3.5.1 Método de la tasa de interés efectiva

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un
instrumento financiero y de imputacion del ingreso financiero a lo largo del periodo relevante.
La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de
efectivo por cobrar o por pagar estimados (incluyendo comision, puntos basicos de intereses
pagados o recibidos, costos de transaccion y otras primas o descuentos que esten incluidos en
el calculo de la tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo mas corto, con el importe neto en libros en
el reconocimiento inicial.

Los ingresos son reconocidos sobre la base de la tasa de interés efectiva para los
instrumentos de deuda distintos a los activos financieros clasificados al valor razonable con
cambio en los resultados.

A continuacion los activos financieros relevantes a la fecha del estado de situacion financiera:
3.5. n or r

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables
que no se encuentran cotizados en un mercado activo. Las cuentas por cobrar (incluyendo las
cuentas comerciales, otras cuentas por cobrar, saldo bancario y efectivo, entre otros, se miden
a costo amortizado usando el método de interés vigente menos cualquier deterioro.

El ingreso por intereses es reconocido al aplicar la tasa de interés vigente, salvo a las cuentas
por cobrar a corto plazo cuando el efecto de no descontar no es significativo.
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3.5.3 Deterit ivos financieros

Los activos financieros son probados por deterioro al final de cada periodo sobre el cual se
informa. Un activo financiero estara deteriorado cuando exista evidencia objetiva del deterioro
como consecuencia de uno o mas eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento
inicial del activo y los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero se han visto
afectados.

Para todos los otros activos financieros, la evidencia objetiva de deterioro podria incluir:

« Dificultad financiera significativa del emisor o de la contraparte; o
incumplimiento de contrato, tal como atrasos u omisién de pagos de intereses o capital; o
es probable que el prestatario caiga en bancarrota o en una reorganizacién financiera; o

« |a desaparicion de un mercado activo para ese activo financiero debido a dificultades
financieras.

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe de la pérdida por
deterioro es la diferencia entre el importe en libros y el valor presente del flujo de efectivo
estimado futuro del activo, descontados a la tasa de interés efectiva original del activo
financiero.

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente
para todos los activos financieros excepto para las cuentas comerciales por cobrar, donde el
importe en libros se reduce a través de una cuenta de provisién. Cuando se considera que
una cuenta comercial por cobrar es incobrable, se elimina contra la cuenta de provision. La
recuperacion posterior de los montos previamente eliminados se convierte en créditos contra la
cuenta de provision. Los cambios en el imporie en libros de la cuenta de provision se
reconocen en el estado de ganancias o pérdidas y otros resultados integrales.

5.4 Baj nta de | ivos financier

La Compafiia da de baja en cuentas un activo financiero Unicamente cuando expiren los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiere de
manera sustancial los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo financiero a otra
entidad. Si la Compaiiia no transfiere ni retiene substancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad y continua reteniendo el control del activo transferido, la Compariia
reconocera su participacion en el activo y la obligacion asociada por los montos que tendria
que pagar. Si la Compaiiia retiene substancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a
la propiedad de un activo financiero transferido, la Compafiia continuara reconociendo &l activo
financiero y también reconocera un préstamo colateral por los ingresos recibidas.

En la baja total en cuentas de un activo financiero, la diferencia entre el importe en libros del
activo y la suma de la contraprestacién recibida y por recibir asi como el resultado acumulado
que habian sido reconocidos en otro resultado integral y acumulados en el patrimonio se
reconoce en ganancias o pérdidas.
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3.7

En caso de la baja parcial en cuentas de un activo financiero (es decir, cuando la Compariia
retiene una opcion para readquirir parte de un activo transferido), la Compaiiia distribuye el
importe en libros anterior del activo financiero entre la parte que contintia reconociendo bajo
una participacion continua, y la parte que ya no reconocera sobre |la base del valor razonable
relativo de dichas partes a la fecha de la transferencia. La diferencia entre el importe en libros
asignada a la parte que ya no continuaré siendo reconocida y la suma de la contraprestacion
recibida por la parte que ya no seguira siendo reconocida y cualquier ganancia o pérdida
acumulada asignada que hubiese sido reconocida en otro resultado integral se reconoce en
ganancias o pérdidas. La ganancia o pérdida acumulada que hubiese sido reconocida en otro
resultado integral es distribuida entre la parte gue contintia siendo reconocida y la parte que ya
no sera reconocida con base en los valores razonables relativos de ambas partes.

Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio
.6.1 Clasificacién como deuda o patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonio son clasificados como pasivos financieros o como
patrimonio de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual y las definiciones de
pasivo financiero e instrumento de patrimonio.

3.6.2 Instru rimoni

Un instrumento de patrimonio consiste en cualquier contrato que evidencie un interés residual
en los activos de una Compaiiia luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de
patrimonio emitidos la Compafiia se reconocen por los ingresos recibidos, neto de los costos
de emisién directos.

La recompra de los instrumentos de patrimonio propios de la Compafiia se reconoce y deduce
directamente en el patrimonio. No se reconoce ninguna ganancia o pérdida en los resultados,
provenientes de la compra, venta, emision o cancelacién de los instrumentos de patrimonio
propios de la Compafiia.

3.6.3 Pasivos financieros

Los otros pasivos financieros (incluyendo los préstamos, los bonos y las cuentas por pagar
comerciales y otras) se miden posteriormente al costo amortizado usando el método de la tasa
de interés efectiva.

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un
pasivo financiero y de imputacion del gasto financiero a lo large del periodo relevante. La tasa
de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por
cobrar o por pagar (incluyendo todos los honorarios y puntos pagados o recibidos que forman
parte de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y otras primas o descuentos)
estimados a lo largo de la vida esperada del pasivo financiero (0, cuando sea adecuado), en un
periodo mas corto con el importe neto en libros en el momento de reconocimiento inicial.

Inventarios
Los inventarios consisten en piezas, repuestos y materiales que son valorados al costo de

adquisicion, menos provision para deterioro u obsolescencia. La Compania evalia la
necesidad de registrar cualquier ajuste por obsolescencia del inventario cada afio.
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3.8

3.9

Construcciones en proceso

Las construcciones en proceso representan los costos del proyecto considerado en el “Plan de
Expansion del Muelle Sur” y otros proyectos de infraestructura, los cuales se encuentran en
etapa de construccion.

Los costos de los proyectos en construccién se transfieren a inmuebles y mejoras a la
propiedad en explotacion, a lo largo del periodo fiscal o al cierre del ejercicio financiero, una
vez que la infraestructura haya sido comisionada a entrar a explotacién comercial y se
disponga de la correspondiente acta de aceptacién sustancial o final.

Los costos de las construcciones en proceso incluyen costos de salarios, prestaciones
laborales, intereses del préstamo atribuible a la construccion y otros costos directos asociados
directamente al proyecto.

Los intereses incurridos sobre financiamientos adquiridos para los proyectos en construccion

son capitalizados como un componente de los costos de construccién en proceso. La

capitalizacion finaliza cuando la infraestructura bajo desarrollo esté disponible para su

utilizacion. Los otros intereses son reconocidos como costos financieros cuando se incurren. Al

31 ﬁeogiciembre 2014, los costos de intereses capitalizados fueron por B/.23,000,001 (2013:
/.11,021,428).

Inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad
i. Reconocimiento y medida

Los inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad para uso en la produccién o suministro
de bienes y servicios de arrendamiento a terceros o para fines administrativos estan
valorados al costo menos la depreciacion acumulada, excepto por los terrenos que estan
valorados al costo.

Los costos incluyen los gastos que son directamente atribuibles a la adquisicién del activo.
Los costos de los activos construidos incluyen los costos de materiales y mano de obra
directa, y algun otro costo directamente relacionado con el activo para que esté en las
condiciones necesarias para que pueda operar de la forma prevista.

Las ganancias y pérdidas en disposicion de una partida de inmuebles, equipos y mejoras a
la propiedad son determinadas comparando el producto de la disposicion con el valor
segun libros de los activos y son reconocidas netas dentro de los “otros ingresos” en el
estado de ganancias o pérdidas y otros resultados integrales.

El costo de reemplazar una partida de inmuebles, equipo y mejoras a la propiedad se
reconoce en el valor en libros de la partida si es probable que los beneficios econémicos
futuros dentro de la partida ingresen a la Compafiia y su costo pueda ser medido
confiablemente. El valor en libros de la partida reemplazada se da de baja. El costo del
mantenimiento diario del mobiliario, equipo y mejoras se reconoce en el estado de
ganancias o pérdidas y otros resultados integrales en la medida que se incurre.

La Compafiia clasifica de inmuebles y mejoras a la propiedad aquella porcién del activo
que se utiliza para propositos de generar renta, cuando estos activos no puedan ser
vendidos separadamente y cuando la porcién del activo utilizado para propositos de
produccion o suministros de bienes o servicios o para fines administrativos no es
insignificativa.
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ii. Depreciacién
Los elementos de inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad se deprecian usando el
método lineal en resultados con base en las vidas dtiles estimadas de cada componente.
El terreno no se deprecia. Los elementos de inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad
se deprecian desde la fecha en la que estan instalados y listos para su uso o en el caso de
los activos construidos internamente, desde la fecha en la que el activo esté completado v
en condiciones de ser usado.
La vida dtil estimada de los activos es como sigue:
Vida util
estimada

Mobiliario y enseres 10

Equipo rodante 5

Equipo de barredora 10

Equipo de informatica 5

Maquinaria, equipo y otros 10

Equipo de oficina 10

Equipo puentes de abordaje 18

Infraestructura y mejoras 40

iil. Costos subsiguientes
El costo de reemplazar una parte de un activo de inmuebles, equipos y mejoras a la
propiedad es reconocido en el valor segun libros de la partida del activo, sélo cuando
existe la probabilidad de que el beneficio econémico asociado al bien retomne a la
Compaiiia y el costo del bien pueda ser registrado de una forma fiable. El valor segtin
libros de la parte sustituida se deja de reconocer. Los costos del mantenimiento diario de
inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad son reconocidos en el estado de ganancias o
pérdidas y otros resultados integrales durante el periodo en el que se incurren.
3.10 Deterioro de activos no financieros

Los valores en libros de los activos no financieros de la Compaiiia, son revisados en cada
fecha de reporte para determinar si existe una indicacién de deterioro. Si tal indicacién existe,
entonces se estima el valor recuperable.

El valor recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es la cantidad mayor
entre su valor de uso y su valor razonable menos los costos necesarios para su venta. Al
evaluar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados son descontados a su valor
presente utilizando una tasa de descuento, antes de impuesto, que refleje las evaluaciones
corrientes de mercado del valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos del activo.
Para los propésitos de la prueba de deterioro, los activos se juntan en el grupo menor de
activos que genera entradas de efectivo del uso continuo, que tenga gran independencia de las
entradas de efectivo de otros activos o grupos de activos (la unidad generadora de efectivo).

Una pérdida por deterioro se reconoce si el valor en libros de un active o su unidad generadora
de efectivo excede su valor recuperable estimado. Las pérdidas por deterioro se reconocen en
el estado de ganancias o pérdidas y otros resultados integrales.
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3.11

3.12

Con respecto a otros activos, las pérdidas por deterioro reconocidas en periodos anteriores se
evalian a la fecha de cada reporte con relacién a cualquier indicacién de que la pérdida haya
disminuido o0 ya no exista. Una pérdida por deterioro se reversa si ha habido un cambio en los
estimados utilizados para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro se reversa
solamente hasta por la cantidad que no exceda el valor en libros que habria sido determinado,
neto de la depreciacion, si no se hubiera reconocido una pérdida por deterioro.

Provisiones

Una provision se reconoce si, como resultado de un evento pasado, la Compafia tiene una
obligacion legal o implicita que puede estimarse confiablemente y es probable que una
erogacion de beneficios econémicos sea requerida para liquidar la obligacion.

El importe reconocido .como provision debe ser la mejor estimacion del desembolso necesario
para cancelar la obligacion presente, al final del periodo sobre el que se informa, teniendo en
cuenta los riesgos y las incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una provision
usando el flujo de efectivo estimado para cancelar |a obligacion presente, su importe en libros
representa el valor actual de dicho fiujo de efectivo (cuando el efecto del valor del dinero en el
tiempo es material).

Cuando se espera la recuperacion de algunos o todos los beneficios econémicos requeridos
para cancelar una provision, se reconoce una cuenta por cobrar como un activo si es
virtualmente seguro que se recibira el desembolso y el monto de la cuenta por cobrar pude ser
medido con fiabilidad.

Ingresos

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada o por cobrar. Los
ingresos se reducen por los descuentos o rebajas y otras asignaciones similares estimadas
para los clientes.

3121 ién d

Los ingresos provenientes de contratos de servicios se reconocen cuando se presta el servicio
o por referencia al estado de terminacion del contrato.

Los ingresos por prestacion de servicios de operacién aeroportuaria incluyen:

A) Operacion - Corresponden al derecho de aterrizajes de las aeronaves, servicios de
asistencia en tierra, arrendamiento de equipos de rampa y puente de abordaje para vuelos
comerciales, privados y cargueros, asi como la tarifa aplicada a cada una de las personas que
en calidad de pasajeros nacionales e internacionales usen las instalaciones del edificio
terminal de la Compafiia en vuelos de salida. Estos ingresos son reconocidos una vez se emite
la factura por servicio cada mes, sobre la base de devengado.

B) Comerciales: incluyen los ingresos por uso de estacionamientos a los vehiculos que
ingresan a las instalaciones del aeropuerto y el margen de comercializacién de combustible, el
cual constituye el margen facturado a las empresas petroleras por la venta de combustible a
las aeronaves que despachan dentro de las instalaciones de la Compaiia a razén de B/.0.01
por galén.

Estos ingresos son reconocidos sobre la base de devengado, considerando los reportes de
ventas mensuales de los agentes de ventas.
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3.13

3.14

3.12.2 Ingreso de alquiler

La politica de la Compafila para el reconocimiento de ingresos provenientes de
arrendamientos operativos se describe en el punto 3.13.1 a continuacion:

Los ingresos por intereses de un activo financiero se reconocen cuando sea probable que la
Compaiiia reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccion y el importe de los
ingresos de actividades ordinarias pueda ser medido de forma fiable. Los ingresos por
intereses son registrados sobre una base de tiempo, con referencia al capital pendiente y a la
tasa de interés efectiva aplicable, que es la tasa de descuento que iguala exactamente los
flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del
instrumento financiero con el importe neto en libros del activo financiero sobre el
reconocimiento inicial.

Arrendamientos
3.13.1 La Compaiiia como arrendadora

El ingreso por concepto de alquileres bajo arrendamientos operativos se reconoce empleando
el método de linea recta durante el plazo correspondiente al arrendamiento.

Los acuerdos de concesion generalmente incluyen un pago por derecho de llave, un ingreso
fijo de alquiler por metro cuadrado de los locales comerciales alquilados y un ingreso variable
basado en un porcentaje sobre los ingresos brutos generados en el local arrendado al
arrendatario, el cual se determina de acuerdo a la actividad comercial y que usualmente esta
en rango de 5% a 10%.

Los pagos por derecho de llave recibidos por las concesiones administrativas para el
arrendamiento de locales comerciales en la terminal aeroportuaria, se reconocieron como
ingresos durante el término del contrato y se incluye como parte de los ingresos por alquiler en
el estado de ganancias o pérdidas y otros resultados integrales.

Costos por préstamos

Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisicién, construccién o produccién
de activos cualificados, los cuales constituyen activos que requieren de un periodo de tiempo
substancial para su uso o venta, son sumados al costo de estos activos hasta el momento en
que estén listos para su uso o venta.

El ingreso percibido por la inversion temporal en préstamos especificos pendientes para ser
consumidos en activos cualificados es deducido de los costos por préstamos aptos para su
capitalizacion.

Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en ganancias o pérdidas durante el
periodo en que se incurren.,
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3.15 Impuesto sobre la renta

3.16

El gasto de impuesto sobre la renta comprende el impuesto corriente y diferido. El gasto de
impuesto sobre la renta se reconoce en el estado de ganancias o pérdidas y otros resultados
integrales excepto en la medida que se relacione con partidas reconocidas directamente en
patrimonio o en otras utilidades integrales, de haber alguna, en cuyo caso se reconoce en
otras utilidades integrales y se presenta en el patrimonio.

El impuesto corriente es el impuesto que se espera pagar sobre el ingreso gravable del afio,
utilizando las tasas de impuesto vigentes o que estaran vigentes a la fecha de reporte y
cualquier ajuste al impuesto por pagar con relacién a afios anteriores,

El impuesto diferido se reconoce con relacion a las diferencias temporales entre los valores en
libros de los activos y pasivos para los propésitos financieros y las cantidades utilizadas para
efectos impositivos. El impuesto diferido no se reconoce para diferencias temporales
relacionadas con el reconocimiento inicial de activos y pasivos en una transaccién que no sea
una combinacion de negocio y tampoco afecte la utilidad neta contable o |a renta gravable y las
diferencias relacionadas con el reconocimiento inicial de la plusvalia. El impuesto diferido se
mide a las tasas de impuesto que se esperan sean aplicables a las diferencias temporales
cuando estas se reversen, con base en las leyes que estan vigentes o que se espera que
estén vigentes en esas fechas. Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si
existen derechos legales exigibles para compensar los activos y pasivos de impuestos, y estan
relacionados con impuestos sobre la renta aforados por la misma autoridad en la misma
entidad contribuyente, o en diferentes entidades contribuyentes pero que tienen la intencién de
liquidar los activos y pasivos por impuestos corrientes de manera compensada o que sus
activos y pasivos por impuestos seran realizados simultaneamente.

Se reconoce un active por impuesto diferido en la medida que sea probable que utilidades
netas gravables futuras estén disponibles contra las cuales puedan ser utilizadas las
diferencias temporales. Los activos diferidos se revisan en cada fecha de reporte y son
reducidos en la medida que no sea probable que se realicen los beneficios impositivos
relacionados.

Provisién para prima de antigiiedad y fondo de cesantia

El Codigo de Trabajo establece en la legislacién laboral panamefia el reconocimiento de una
prima de antigledad de servicios. Para tal fin, la Compaiiia ha establecido una provision, la
cual se calcula sobre la base de una semana de indemnizacion por cada afio de trabajo, o lo
que es igual al 1.92% sobre los salarios pagados en el afio,

De acuerdo al Cédigo de Trabajo de la Republica de Panama a la terminacién de todo contrato
por tiempo indefinido, cualquiera que sea la causa, el trabajador tiene derecho a una prima de
antigliedad a razén de una semana de salario por cada afo de trabajo desde el inicio de la
relacién de trabajo.

La Ley 44 de 12 de diciembre de 1995 establece, a partir de su vigencia, la obligacion de los
empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de
antiglledad y la indemnizacion por despido injustificado que establece el Cédigo de Trabajo, el
cual ascendia a B/.1,621,598 (2013: B/.1,434,447).
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3.17 Provision para beneficios a jubilados

De conformidad con el Articulo No.34 de la Ley No.21 del 18 de octubre de 1982, y la Gaceta
Oficial No. 19678 del 25 de octubre de 1982, de relacionadas a Jubilaciones Especiales, la
Junta Directiva reconocioé a partir del 1 de enero de 2009 una provisién para beneficio de
empleados con cargo a resultados la cual se establecié con base en el lltimo salario de los
empleados al momento de cumplir 25 aflos de servicios continuos, y los afios que pasaran
hasta que cumpla la edad requerida para aplicar a la Jubilacién de la Caja del Seguro Social.
La informacion utilizada para el reconocimiento de la provisién para beneficio a jubilados se
determiné con base a los bomberos elegibles que se mantenian contratados por parte de la
Compaiiia.

Un plan de beneficios definidos es un plan post-empleo distinto del plan de contribuciones
definidas. La obligacion neta de la Compafiia relacionada con los planes de pensiones de
beneficios definidos es calculada de forma separada para el plan, calculando el monto del
beneficio futuro que los jubilados han ganado a cambio de sus servicios en el periodo actual y
en los anteriores; ese beneficio se descuenta para determinar su valor presente. Se deducen
el costo por servicios no reconocidos con anterioridad y el valor razonable de cualquier activo
de un plan. La tasa de descuento o costo es una medida financiera que se aplica para
determinar el valor actual de un pago futuro. En Panama no existe un mercado activo de
titulos observables, por lo que se ha considerado la tasa relacionada con los bonos emitidos
por el Gobierno de la Republica de Panaméa en délares de los Estados Unidos para el
descuento de esta obligacion.

El calculo es realizado anualmente por un actuario calificado usando el método de la unidad de
crédito proyectada. Cuando el calculo genera un beneficio para la Compafiia, el activo
reconocido se limita al total neto de cualquier costo por servicio anterior no reconocido y al
valor presente de cualquier devolucién futura proveniente del plan o de reducciones en futuras
contribuciones al plan. A fin de calcular el valor presente de los beneficios econdmicos, se
debe considerar cualquier requerimiento de financiamiento minimo que sea aplicable a
cualquier plan de la Compafiia. Un beneficio econémico esta disponible para la Compaiiia si
es realizable en la durgcion del plan, o a la liquidacién de las obligaciones del plan. Cuando se
mejoran los beneficios de un plan, la porcién del beneficio mejorado que tiene relacién con
servicios pasados realizados por empleados es reconocida en resultados usando el método
lineal en el periodo promedio hasta que los beneficios sean entregados. En la medida en que
los beneficios sean otorgados de forma inmediata, el gasto es reconocido inmediatamente en
resultados.

La Compafila reconoce todas las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los planes
de bensficios definidos y todos los gastos relacionados, en los costos de personal, en
resultados.

Cuando tengan lugar reducciones o liquidaciones en un plan de beneficios definidos. la
Compafiia procedera a reconocer las ganancias o pérdidas derivadas de los mismos. Estas
ganancias o pérdidas comprenderan cualquier cambio que pudiera resultar en el valor
presente de las obligaciones por beneficios definidos contraidos por la entidad; cualesquiera
ganancias y perdidas actuariales y costos de servicio pasado que no hubieran sido
previamente reconocidas.
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3.18

3.19

Acuerdos de concesion de servicios

La Compafiia reconoce los acuerdos de concesion de servicios conforme a los requerimientos
de la interpretacién CINIIF 12 Acuerdos de Concesion de Servicios.

Esta interpretaci6n es aplicable para las concesiones en las que:

- La concedente controla o regula qué servicios debe proporcionar el operador con la
infraestructura, a quién debe suministrarlos y a qué precio; y

- La concedente controla, a través de la propiedad, del derecho de uso o de otra manera,
cualquier participacion residual significativa en la infraestructura al final del plazo del
acuerdo.

La Compaiiia no reconoce estas infraestructuras como propiedad, planta y equipo, reconoce la
contraprestacion recibida en los contratos que cumplen las condiciones anteriores por su valor
razonable, como un activo intangible en la medida que la Compafiia recibe un derecho a
efectuar cargos a los usuarios del servicio, siempre y cuando estos derechos estén
condicionados al grado de uso del servicio, o como un activo financiero, en la medida en que
exista un derecho contractual incondicional a recibir efectivo u otro activo financiero, ya sea
directamente del cedente o de un tercero. En los casos en los que se paga a la Compaifiia por
los servicios de construccion, en parte mediante un activo financiero 'y en parte mediante un
activo intangible, se contabiliza cada componente de la contraprestacion por separado.

Los activos financieros de acuerdos de concesion de servicios se reconocen en el estado de
situacion financiera como activos financieros operativos y se miden posteriormente a costo
amortizado, empleando la tasa de interés efectiva. La evaluacién del deterioro de valor de
estos activos financieros se realiza conforme a la politica de deterioro de valor de los activos
financieros.

Los activos intangibles de acuerdos de concesién de servicios se reconocen en el estado de
situacion financiera como activos intangibles denominados “activos intangibles por acuerdos de
concesion de servicios” y son amortizados de forma lineal dentro del periodo de duracién de la
misma.

Los ingresos de actividades ordinarias y los costos relacionados con los servicios de
operacion, se reconocen de acuerdo a la politica contable de ingresos ordinarios y los servicios
relacionados con los servicios de construccion o de mejora de acuerdo con la politica contable
de contratos de construccion (corroborar que se incluya o colocar aqui las consideraciones que
se consideren pertinentes). Las obligaciones contractuales asumidas por la Compafiia para el
mantenimiento de la infraestructura durante su operacién, o por su devolucién al cedente al
final del acuerdo de concesion en las condiciones especificadas en el mismo, en la medida en
que no suponga una actividad que genera ingresos, se recanoce siguiendo la politica contable
de provisiones.

Informacién por segmentos

La Compafila reporta los segmentos operativos conforme a la Norma Internacional de
Informacién Financiera nimero 8 “Segmentos de operacién”. Un segmento de operacion es
un componente de una entidad que desarroila actividades de negocio de las que puede
obtener ingresos de las actividades ordinarias e incurrir en gastos cuyos resultados de
operacién son revisados de forma regular por la maxima autoridad en la toma de decisiones
de operacion de la entidad, para decidir sobre los recursos que deben asignarse al segmento y
evaluar su rendimienta y sobre el cual se dispone de informacién financiera diferenciada.
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3.20

3.21

3.22

3.23

Fondos retenidos a contratistas

La Compaiiia retiene del cinco por ciento (5%) al diez por ciento (10%) y del monto adeudado
en relacion con cada pago hecho a los contratistas sujeto a lo establecido en los contratos de
construccion, segun lo establece cada contrato. Una vez completadas las obras y recibidas a
satisfaccion, los fondos retenidos son pagados a los respectivos contratistas.

Dividendos

Los dividendos son reconocidos en el estado de situacién financiera como pasivo cuando la
Compafiia tiene la obligacion para realizar el pago por la distribucién autorizada por la Junta
Directiva.

Fuentes claves de estimacién de incertidumbre

La preparacion de los estados financieros de conformidad con las NIIF requiere de parte de la
administracion la realizacion de juicios, estimaciones y presunciones que afectan la aplicacion
de las politicas contables y las cifras reportadas de los activos, pasivos, ingresos, costos y
gastos. Los resultados actuales pudiesen diferir de aquellos estimados en su momento.

Los estimados y presunciones subyacentes se revisan sobre una base continua y corriente.
Las revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en el periodo en que se revisa
la estimacion y en cualquier periodo futuro afectado.

La informacion sobre las presunciones y la estimacién en casos de incertidumbres que tienen
un riesgo significativo de resultar en un ajuste importante dentro del préximo afio financiero se
incluyen en las siguientes notas:

Provisién para deterioro de activos financieros (Nota 22).
Provisién para impuestos de inmuebles (Nota 16).
Provision para beneficios a empleados (Nota 13).
Contingencias.

Revelacion de valor razonable (Nota 24).

e & & & @

Segmentos

La Compania reporta los segmentos operativos conforme a la NIIF 8. Los segmentos
operativos son companentes de una entidad que: (a) desarrolla actividades de negocio de las
que puede obtener ingresos de las actividades ordinarias e incurrir en gastos; (b) cuyos
resultados de operaciones son revisados de forma regular por la maxima autoridad en la toma
de decisiones de operacion de la entidad, para decidir sobre los recursos que deben signarse
al segmento y evaluar su rendimiento y, (c) sobre el cual se dispone de informacion financiera
diferenciadora.

La Compafhia mantiene un segmento reportable — “administracion y operaciones de
aeropuertos”.
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4.

Inmuebles, equipos y mejoras
Los inmuebles, equipos y mejoras se detallan de la siguiente manera:

Eliminacién en la
Saldo al 1 de enero venta o retiro de ! Saldo al 31 de

de 2014 Adquisicionss active Capitailzacion diciembre de 2014
284,603 243 6,000,000 - 280,803,243
272,703,187 7.024 528 - 278,727,813
1,670,558 1314702 (203,768) 3,081,462
8.184718 3,549 088 (29,858) - 9,683.026
689,753 - - - 688,753
B.078.966 1432419 (68,373) - 8.443,042
38,089,957 3016636 (1,854,804) - 40,251 608
N 6,878 - - 38,051
21,185 762 - - - 21,185,762
BB 143 - - 68,143
18,860 - - - 16,860

709.220 833,257 - - 1642477
635,314 588 23,277,588 {2.158,929) 856,435,231

Eliminacién en la
Saldo al 1 de enero Gasto de venta o retiro de Saldo al 31 de

de 2014 depraciacion activo Capitallzacién diclembre de 2014
35,523,513 B6.730.271 - 42,253,784
8324748 151,586 (147 866) 938,478
3,852,608 969 455 {29.857) 4582274
282172 62,338 - - 344,510
2213702 1,664,086 - 3,877,768
16,675,363 3,567 154 20,242 497
13,028 3,903 - 168,831
5462 648 1,118,182 - 6,580,840
19,860 - - 18,860
408.207 185,378 - 803,585

| 65,185,907 14,462,343 (177.723) - 79,470,527
__570.128.661 5!8‘984‘?04
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Eliminacién en la
Salto al 1 de enero venta o retiro de Sakio al 31 do
Costo de 2013 Adquisiciones activo Capitalizacion diciembre de 2013
Terencs 174,751,075 109,852,168 - - 284,603,243
Infrsasttucturas y mejoras 253,191,305 18,169,792 - 1,350,000 272,703,187
Mobiliario y enserss 1,515,331 455227 - - 1.870,558
Equipo rodante 4,660 5682 1,504,154 - 6,164,718
Equips de barredora B8B8.753 - - 680,753
Equipo de informatica 1,843,140 5,205,858 p L 8078508
Maqguinasia, squipo y otros 31,571,723 7.612.705 (471) - 39,080,957
Equipo de oficing 30,918 257 3 . 347
Equipo de puentes de abordaje 21/185,762 - - - 21,185,782
Obras de arte 68,143 - - - 68143
Otros bienes cullursies 19,860 - - - 10,860
Otros actives 708.220 - - - 709,220
Totai 490,242,880 143,722.159 (471} 1,250,000 635,314,568
Eliminacidn en la
Saldo al 1 de enerc Gasto de venta o retiro de Saido al 31 de
Depreciacién de 2013 depreciacion activo Capitalizacién diciembre de 2013
Infraestructiuras y meioras 30032213 5,491,300 - 35,523,513
Mobiliario y enseres 843,156 291,502 - 934 748
Equipo rodanta 2,852,770 590,608 -« 3,652,688
Equipo de baredora 219,368 62,774 282,172
Equipp de informatica 881,005 1.332,697 . 2213702
Maquinaria, equipo y otres 14.177.070 2,498,768 (476} - 16,875,383
Equipo de oficina 2,880 3148 . - 13,028
Equipo de puentes de abondaje 4,426,342 1,088,306 5462 6848
Oiroa bienes culturales 19,860 - . 18,8680
Oiros activos. 306,155 102,052 - - 408,207
Total ) 53,667.846 11.518.534 (478) 85,185.907
e AR —
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5. Construcciones en proceso

Las construcciones en proceso se detallan a continuacion:

Saldo al 1 de Saldo al 31 de
enero de 2014 Adiciones Capitalizaciones diciembre de 2014
Muelle Sur 184,791,991 237,890,275 - 422682 266
Otras remodelaciones 1,340,252 6,096,715 - 7.436.957
186,132 243 243,986,990 - 430,118,233

Saldo al 1 de Saldo al 31 de
enero de 2013 Adiciones Capitalizaciones diciembre de 2013
Muetle Sur - 184,791,991 - 184,791,991
Otras remodelaciones 1,350,000 1,340,252 (1,350,000 1,340,252
1,350,000 186,132,243 (1,350,000) 186,132,243

La Compania inicio en el afio 2013, la construccién del Muelle Sur de acuerdo al contrato obra que
consiste en una nueva terminal de pasajeros, boulevard de acceso desde el corredor sur (incluye
viaductos), expansion del sistema de extincion de incendio (SEl), ampliacion del sistema de
almacenamiento y reserva de agua potable, calles de rodaje y plataforma de estacionamientos de
aviones del terminal existente, subestacion eléctrica y conexién a la subestacion existente de
Tocumen.

Los costos de las construcciones en proceso constituyen las erogaciones en que ha incurrido la
Compaiia para la construccién del Muelle Sur y otras remodelaciones. A partir del 2013, el
-aeropuerto adquirié deuda financiera para la construccion de la nueva terminal Sur y los costos de
construccion incluyen la capitalizacion de los gastos de intereses atribuibles en proporcion a la obras
en construccion, al igual que los costos financieros. Una vez concluida la obra, los costos
acumulados hasta esa fecha pasan a formar parte de las infraestructuras y mejoras.

Al 31 de diciembre 2014, los costos de interés capitalizados asciende a B/.23,000,001 (2013
B/.10,131,364).

==
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6. Adelanto a contratistas
A continuacion el detalle de los adelantos a contratistas:

Adelanto
Contraparte 2014 2013

Constructora Norberto Odebretch, S. A. 56,581,061 81,202,950
Consorcio PM Terminal Sur Tocumen, S.A. 5,227,786 -
Ministerio de Seguridad Publica 5,000,000

Omega Engineering, Inc - 4,970,452
Landscape Vision Corporation 3,604,145 4,010,595
Transeq, S. A. 401,355 2,251,742
Consultores Electrotécnicos, S.A. 1,020,409 -
Saltex Group, S. A - 1,099,295
Otros menores de B/.1,000,000 1,083,014 3,387,070

72,927,770 96,922,104

Los términos mas importantes se detallan a continuacioén:
{a) Constructora Norberto Odebretch, S. A.

Contrato No.038/12 de fecha 31 de mayo de 2013 entre la Compaiia y la Constructora Norberto
Odebrecht, S. A. se estipula el objeto del contrato para el proyecto denominado “Programa de
Expansion del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A" por un monto de B/.679,478,600 y
adicionalmente, la Compafiia reconocera y pagaré por la ejecucion de otras obras, servicios y
suministros constantes del formulario “Costos Asociados a Tocumen” que sean formalmente
ordenadas por la Compafiia a la constructora u otros conceptos hasta por la suma de
B/.100,000,000 y la Compafia podra crdenar mediante Adenda al Confrato la ejecucion de
‘Obras Opcionales” segun lo establecido en el Pliego de Cargos hasta por un monto de
B/.15,109,170. El contrato tiene un tiempo maximo de ejecucion de 48 meses.

El contrato establece un mecanismo de ajuste de precio en el cual el importe del contrato debera
ajustarse, aumentandolo o disminuyéndolo, segun sea el caso, con el fin de tomar en cuenta los
aumentos o reducciones de los precios de los insumos de la construccién civil, conforme el nivel
de relevancia para la composicion del valor total ofertado para las obras.

Para asegurar el pago al contratista, la Compaiiia se obliga a constituir un fideicomiso u otro
vehiculo legal sobre el cual pueda constituirse un patrimonio auténomo, creado para el efecto y
transferir al mismo los flujos de ingresos que seran productos de la concesién de las dreas de la
nueva terminal sur.

En adicion, el contrato considera una bonificacién por entrega anticipada. En el caso que el
contratista cumpla con la entrega del proyecto de manera anticipada, que significa que obtiene el
acta de aceptacion provisional del proyecto o acta de recepcion sustancial (segun definicién del
pliege de cargos) por parte de Tocumen, con fecha de antelacién al plazo de entrega estipulado,
éste debidamente ajustado con las extensiones de plazo que se hubiesen concedido de acuerdo
con los términos del contrato, tendra derecho a una remuneracion econdmica a razén de
B/.6,000,000 (seis) millones de balboas por mes, o igual a dicho monto dividido por 30, pro cada
dia de antelacion en la entrega hasta un maximo de B/.30,000,000.
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(b)

(c)

(d)

(e)

El contrato establece que los pagos por cuentas relacionadas al avance de obra se realizaran en
un plazo no mayor de noventa (90) dias de Ia fecha de presentacién. En caso de que la
Compaiiia lo solicite, el contratista hara todos los esfuerzos para contratar un financiamiento que
permita aplazar los pagos por el avance de la obra o anticipo, para evitar impactos en la
ejecucion del proyecto. El monto y plazo del financiamiento lo definira el Ministerio de Economia
y Finanzas y sera pagado durante el primer trimestre de la vigencia fiscal o segln sus propios
terminos. Los costos producto del financiamiento serén pagados en su totalidad por el Estado
por conducto de la Compaidiia y no formaran parte del Precio contractual. Al 31 de diciembre de
2014, no se ha requerido la contratacién del factoring.

Consorcio PM Terminal Sur Tocumen, S.A.

Contrato No.054/13 de fecha 15 de febrero de 2013 entre la Compafiia y el Consorcio PM
Terminal Sur Tocumen, S.A., el cual estipula el objeto del contrato para el servicio de supervision
integral, inspeccion y control de obra, del proyecto de construccion de la terminal sur del
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. por un monto de B/.19,802,220. Al 31 de diciembre
de 2014, se han girado pagos por B/.7,881284, de los cuales B/2,653,498 representan
presentacion de cuentas y estan reconocidos como parte de la construccién en proceso vy el
remanente se presenta como adelantos a contratistas.

Ministerio de Seguridad Publica

Durante el afio 2014 se celebré un convenio entre el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A.
y el Ministerio de Seguridad Publica, con el objetivo de ejecutar la implementacién de la segunda
fase de las actividades para garantizar la seguridad aeroportuaria, entendiéndose con esto, todo
lo relacionado a salvaguardar la seguridad e integridad de las personas en el Aeropuerto
Internacional de Tocumen, S. A. En este convenio la Compafiia se compromete a proporcionar
recursos econémicos necesarios para la compra del suministro, instalacién e integracion de un
sistema de reconocimiento facial de seguridad, para el cual se establecidé un monto de
B/.8,500,00 de los cuales durante el afio 2014 se pagé la suma de B/.5,000,000.

Como parte del convenio se establece que el Ministerio de Seguridad Publica se compromete
que entregar a la Compafiia los equipos adquiridos, una vez concluido el proceso de adquisicién
y recibo conforme a satisfaccion.

Omega Engineering, Inc.

Contrato No.035/11 para el Estudio, Disefio y Construccion de la Ampliacion Lateral Norte,
Edificio de la Terminal del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. La obra fue terminada vy
capitalizada en el afio 2014.

Landscape Vision Corporation

Contrato No.010/13 para ampliar las aéreas de migracion, aduana y puntos de control en el
terminal de pasajeros y carga por la suma de B/.9,500,000. Para este contrato, la Compafia ha

realizado un adelanto del 50% del valor de la obra, el cual ascendié a B/.4,500,000 de los cuales
se han aplicado a construcciones en proceso un total de B/.895,855.
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(f) Transeq, S.A.

Segun acuerdo de contrato No.004/13 para el estudio disefio y construccidn de facilidades
aeroportuarias, en puntos de control de acceso y reordenamiento operativo, de las
infraestructuras por un monto de B/.4,261,738. Al 31 de diciembre de 2014, la Compafia ha
efectuado pagos por este contrato por valor de B/.2,251,742 de los cuales se han aplicado
avances de obras por valor de B/.1,850,387.

(g) Consultores Electrotécnicos, S.A.

Segun acuerdo de contrato No.039/13 para el disefio, suministro, instalacién, entrega y puesta
en servicio de equipos eléctricos de maniobra en la terminal de pasajeros por un monto de
B/.1,428,572. Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia ha efectuado pagos por este contrato
por valor de B/.1,020,408.

7.  Adelanto a compras en el extranjero

Los adelantos a compras en el extranjero consisten en anticipos realizados a la Organizacion de
Aviacién Civil Internacional (O.A.C.1.), con la cual se mantiene el convenio No. PAN/03/902 desde
diciembre de 2003. A través de este convenic el O.AC.l. proporcionara a la Compafiia,
equipamiento, y otros insumos esenciales para mantener el sistema de aviacién civil panamefio a un
nivel de desarrollo de reconocimiento internacional. La O.A.C.l. presentard también apoyo con
relacién a las actividades de cooperacion técnica de aviacién civil a ser ejecutadas por el Gobierno
de Panama en otros palses en desarrollo.

La Organizacion de Aviacion Civil Internacional (O.A.C 1), es una agencia de las Naciones Unidas
creada en 1944 por la Convencién de Chicago, la cual tiene la responsabilidad de estudiar los
problemas de la Aviacién Civil Internacional y promover los reglamentos y normas (nicos en la
aeronautica mundial.

Los adelantos enviados y desembolsos efectuados por O.A.C ., se desglosan asl:

2014 2013
Saldo incial 12,205,297 36,448 467
Mas:
Adelantos realizados - 9,400,000
Intereses ganados 13,586 21.241
12,218,883 45 869,708
Menos:
Adgquicision de activos (2,109,088) (27,004,842)
Suministros y otros costos (3,832,261) (6,659,569)
6,277,534 12,205,297
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8.

Efectivo y depésitos en bancos

El efectivo y depésitos en bancos se detallan de la siguiente manera:

2014 2013
Caja menuda 26,300 18,700
Cuentas corrientes 74,399,891 110,414,081
Depésitos a plazo fijo 8,515,826 8,509,672
Fondo de fideicomiso de garantia 25,954 624 22,598,643
108,896,641 141,541,096

El fondo de fideicomiso de garantia esta constituido mediante contrato de fideicomiso irrevocable de
garantia entre la Compafiia y el banco The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A. el cual consiste en
garantizar a los tenedores registrados de la emision, el pago de las sumas en concepto de capital,
intereses, intereses moratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en futuro adeudar, el
fideicomitente emisor, segun los términos y condiciones de los bonos de la emisién, y cualesquiera
otras sumas que el fideicomitente emisor deba a los tenedores registrados y a los demas
beneficiarios conforme a los documentos de la emision. Este fondo genera mensualmente intereses
a una tasa promedio de 0.25%. (Ver Nota 12),

La Compafiia mantiene deposito a plazo fijo en el Banco Nacional de Panama con una tasa
promedio de interés de 0.06% (2013: 0.08%), y vencimiento menor a tres meses.

A continuacion la conciliacién del efectivo y depdsitos en bancos mostrado en el estado de situacién
financiera con el efectivo y equivalente de efectivos mostrados en el estado de flujos de efectivo:

2014 2013
Total de efectivo y depdsitos en bancos 108,896,641 141,541,096
Efectivo no disponible:
Fondo en fideicomiso de garantia (25,954,624) (22,588,643)
Total efectivo y equivalente de efectivo 82,942,017 118,942 453
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9.  Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas, se resumen de la siguiente manera;

2014 2013
Activos:
Cuentas por cobrar:
Banco Nacional de Panama 23,221 17.671
Autoridad de Turismo de Panama 1,792 16,807
Loteria Nacional de Beneficencia 232 232
Ministerio de Desarrollo Agropecuario 106,199 106,199
Ministerio de Comercio e Industrias 15,182 15,192
Ministerio de Economia y Finanzas 127,430 127,430
Correos y telégrafos 28.805 24,746
302,871 308,277
Adelanto a contratista 5,000,000 -
Pasivos:
Cuentas por pagar:
Autoridad de Aeronautica Civil 43,838 64,553
Autoridad de Turismo de Panama 3,338,190 3,319,080
Fondo Especial para el Desarrolio de la
Infraestructura Aeronautica Nacional 375,000 -
Procuraduria General de la Nacién (Comision Nacional
para la Prevencion de los Delitos de Explotacién Sexual) 100,146 99,563
Universidad de Panama 55,852,168 59,852,167
59,709,342 63,335,363
Dividendos por pagar 1,611,704 1,611.704
Patrimonio:
Cuentas por cobrar accionista 40,282 615 54,797 944
Dividendos declarados 16,117,047 26,117,047
Capital adicional pagado - 51,625,000

Las cuentas por cobrar y pagar relacionadas no generan intereses, con la excepcion de la cuenta por
pagar a la Universidad de Panama, tal y como se detalla mas adelante.

Las cuentas por cobrar y por pagar con partes relacionadas no estan garantizadas.
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2014 2013
Ingresos:
Concesion de areas comerciales 108,140 142,234
Gastos generales y administrativos (Ver Nota 18):
Fondo Especial para el Desarrollo de la
Infraestructura Aeronautica Nacional 4,500,000 4,500,000
Ministerio de Seguridad Publica - 2,737,845
Procuraduria General de la Nacién (Comisién Nacional
para la Prevencién de los Delitos de Explotacién Sexual) 570,066 551,868
5,070,066 7,789,713
Otros gastos:
Ministerio de Educacién - 6,000,000
Costos financieros, neto:
Gastos de intereses B 4,693,033
Intereses ganados (6,154) (8,057)
(6,154) 4,684,976

Todas las transacciones entre la Compafia y cada una de las entidades gubermamentales,
instituciones auténomas © semi-autbnomas, son consideradas ftransacciones con partes
relacionadas.

A continuacion se detallan la naturaleza de transacciones con partes relacionadas:
(a) Cuentas por cobrar accionista

La cuenta por cobrar accionista se origina por transferencias al Tesoro Nacional provenientes del
ingreso extraordinario recibido en el aflo 2007 producto de la Licitacion No. 001-05 CONCE de
Duty Free, la cual sera abonada a medida que la Junta Directiva de la Compafila declare
dividendos segun se indica en la Resolucién de Junta Directiva No.001-JD-10 del 22 de abril de
2010.

(b) Capital adicional pagado

Mediante Acta de Reunién Extraordinaria de la Junta Directiva celebrada el 18 de diciembre de
2013, se aprob6 la capitalizacion de aporte adicional irrevocable por B/.51,625,000, por la
cancelacion del saldo de préstamo que mantenia la Compafiia con Banco Nacional de Panama el
cual fue pagado por el Estado por conducto del Ministerio de Economia y Finanzas mediante la
autorizacién contenida en el Decreto de Gabinete No.14 del 9 de julio de 2013.
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10.

11

(c) Universidad de Panama

Mediante Escritura Publica No.5,373 del 28 de febrero de 2014, la Universidad de Panama otorga
en concepto de traspaso a titulo de venta real y efectiva la finca No.455263 resultante de la
segregacion de la finca No.17,908 y la finca No.18,454 por un monto de B/.109,852 167 de
acuerdo al promedio de los avallios realizados por el Ministerio de Economia y Finanzas y la
Contraloria General de la Republica.

Al 31 de diciembre, la Compafiia adeuda a la Universidad de Panama el monto de B/.49,852,167,
lo cuales tenian fecha de pago contractual diciembre de 2014, En adicién al monto que debe ser
pagado en el 2016, se incluye las suma de B/.6,000,000 relacionada a la adenda al contrato por
la adicién de seis (6) hectareas de terreno de los Globos A y B de la Finca 17908, Rollo, Asiento
1, ubicada en el corregimiento de Tocumen.

Durante el mes de enero de 2015, se realizé un acuerdo de refinanciacion el cual requiere que los
monto antes expuestos sean pagado de la siguiente forma: (a) B/.20,000,000 en el mes de julio
2015 y (b) el monto restante en el afio 2016 con intereses del 4% anual.

Cuentas por pagar otras y gastos acumulados por pagar

Cuentas por pagar ofras y gastos acumulados por pagar

A continuacién el detalle de las cuentas por pagar otras y gastos acumulados por pagar:

2014 2013
Proveedores y otros 23,758,844 11,620,553
Constructora Norberto Odebrecht, S A, 44 631,598 -
Reservas laborales por pagar 810,783 1,587,854
Obligaciones patronales por pagar 572,088 566,264
69,773,313 13,774.671

El periodo de crédito promedio para pagos a contratista es de 80 dias. El periodo promedio de
crédito de otros proveedores es de 60 dias.

Ingreso diferido
2014 2013
Pagos obtenidos para asegurar la adjudicacién del contrato
de alquiler 94,068,446 103,754,488
Corriente 23,075,845 21,927 686
No corriente 70,992,601 81,826,802

94,068 446 103,754,488
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Los ingresos diferidos surgen como resultado del beneficio de los pagos iniciales por derecho de
llave recibidos de los concesionarios que participan en los contratos de concesion para el
arrendamiento de los locales comerciales ubicados en el area de zona libre del Aeropuerto
Internacional de Tocumen, S.A. Los contratos de concesién se realizan en un término de 10 afios.

El movimiento del ingreso diferido se presenta a continuacién:

2014 2013
Salde al inicio del afio 103,754 488 123,356,173
Derecho de llave recibidos 13,389,803 2,323,000
Amortizacion del derecho de llave (23,075,845) (21,927 685)
Saldo al final del afio 94.068i446 103,751,488
12. Bonos por pagar, neto
Los bonos por pagar neto consisten en los siguientes:
Tasa de
Vencimiento  interés anual 2014 2013
Bonos - Serie A Julio 2023 5.75% 650,000,000 560,000,000
Costos de emision de deuda (3,901,871) (3.620.171)
646,098,129 556,379,829
A continuacion el movimiento de los bonos por pagar:
2014 2013
Saldo Inicial 556,379,829 -
Producto de la emision de bonos, neto de costos 89,296,820 556,295,448
Amortizacion de costos 421,480 84,381
Total 646,098,129 556,379,829
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El saldo al 31 de diciembre de 2014 de los costos de emisién de bonos se detalla de la siguiente
manera:

2014 2013

Costos de emision de bonos al inicio del afio 3,704,552 -

Aumento por emision de bonos 703,180 3,704,652

4,407,732 3,704,552

Amortizacién acumulada:

Saldo al inicio del afio (84,381) -

Aumento del afio (421,480) (84,381)
Saldo al final del afio (505.861) (84,381)
Costo de emisién de bonos, neto 3,901,871 . 3,620,171

12.1 - Condiciones generales de la emisién

De acuerdo a la novena reunién extraordinaria de Junta Directiva con fecha 5 de diciembre de 2012,
y con la finalidad de autorizar al Presidente y Representante Legal para gestionar ante el Consejo
Econémico Nacional y el Consejo de Gabinete se dio la aprobacién para que la Compafiia tenga
acceso a diversas fuentes de financiamiento disponibles locales e internacionales, para el
financiamiento de programa de expansion, funcionamiento, operacién y mantenimiento de Ia
Compafiia hasta por un monto total de B/.550,000,000.

Ademas, segun Acta de la segunda reunién ordinaria de Junta Directiva, con fecha 4 de abril de
2013, se modifica el articulo de la Resolucién J030-JD- de 5 de diciembre de 2012 en la cual se
autoriza al Presidente y Representante Legal de la Compafia para que gestione ante el Consejo de
Gabinete y el Consejo Econdémico Nacional, el acceso a diferentes fuentes de financiamiento por
B/.550,000,000, con la finalidad de incrementar dicho monto en B/.100,000,000, totalizando un monto
por B/.650,000,000.

La emision de bonos fue autorizada mediante la Resolucion de Gabinete No.87 expedida por el
Consejo de Gabinete y fechada el dia 11 de junio de 2013. Esta resolucién resolvié autorizar al
Presidente y Representante Legal de la Compafia para realizar operaciones de reestructuracion de
los financiamientos contratados, por medio de prepagos o cancelaciones anticipadas, parciales y
totales e intercambios o canjes para el financiamiento de los programas de expansion,
funcionamiento y operacién de la terminal aérea.

La autorizacion de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama permite al emisor, a

vender en cualguier momenio y en tramos la emision hasta por doce meses después de la fecha de
oferta.
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El propésito de la emisién de bonos tendran los siguientes usos en orden de prioridad:

Cancelacion de deudas actuales 275,000,000
Apertura de Fondo de Fideicomiso de Garantia 26,000,000
Avance de obra Terminal Sur 200,000,000
Pago de impuestos varios 100,000,000
Compra de terrenos para expansion a la Universidad

de Panama 39,000,000
Usos generales corporativos y gastos de la emision 10,000,000

650,000,000

De acuerdo al prospecto informativo definitivo, los bonos tendran un valor nominal de hasta B/.650,
000,000 emitidos de forma nominativa y registrados, en una serie A, sin cupones, en
denominaciones de B/.1, 000 y sus multiplos.

Los bonos emitidos de Serie A devengaran intereses en base a una tasa fija anual sobre su saldo
insoluto, pagadero los 30 de los meses de abril, julio, septiembre y diciembre, de cada afio.

El emisor contara con un periodo de gracia de 3 afios para los pagos a capital, y debera realizar el
primer pago a capital el dia 30 de diciembre de 20186, segun el cronegrama de amortizacién a capital.

El pago de los intereses bonos estara garantizado por un Fideicomiso de Garantia. Al fideicomiso de
garantia se le cederan los flujos de la “Tasa de Salida Aeroportuaria” correspondientes al emisor, es
decir, la suma resultante después de deducir los montos que por ley correspondan o puedan
corresponder a terceros. Esta cesion se hara a favor de un fideicomiso administrado por el fiduciario
de la emision.

12.2 Garantias

Los bonos estaran respaldados por el crédito general del emisor y garantizados por un
Fideicomiso de Garantia, el cual contendra los siguientes:

i. El monto inicial, que sera entregado al fiduciario y depositada en la cuenta de concentracién
conforme a lo dispuesto en el contrate de fideicomitidos.

ii. Los flujos cedidos.

ili. Los fondos depositados en la cuenta de concentracion y en la cuenta de reserva.
Cualesquiera otras cuentas bancarias o de inversion que de tiempo en tiempoc establezca el
fiduciario para el cumplimiento de su encargo fiduciario.

iv. Cualesquiera ofros dineros, bienes o derechos que, de tiempo en tiempo, se traspasen al
Fiduciario para que queden sujetos al fideicomiso.

v. Los dineros, bienes y derechos que produzcan los bienes fideicomitidos en concepto de
ganancias de capital, intereses, créditos indemnizaciones u otro concepto.
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vi. Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al fideicomiso o que se reciban
de la ejecucion de los gravamenes (netos de los gastos y costas de ejecucion).

12.3 Condiciones relevantes y cumplimientos

A continuacion se detallan algunas de las condiciones relevantes y de cumplimiento para la
Compaiiia:

(a) Mantener al dia todas las obligaciones y compromisos de relevancia en su giro de negocios, con
terceras personas, incluyendo pero no limitado a acuerdos comerciales y cualquier obligacién
bancaria.

(b) Utilizar los fondos provenientes de la emision tnica y exclusivamente para los objetos indicados
en el prospecto informativo.

(c) Mantener al menos y en'todo momento, los términos y condiciones de la emision y sus garantias,
en el mismo grado de prelacion o preferencia (pari passu), respecto a otras futuras emisiones o
creditos que celebre en el futuro el emisor con otras instituciones financieras.

(d) Aumentar la tasa de salida aeroportuaria con el fin de cumplir con la cobertura de garantia de
flujos, en caso de que se den deducciones o exoneraciones de pago a la misma, que impliquen
una disminucion del ratio de cobertura de garantia de flujos.

(e) Adquirir, asumir o contratar, mediante cualquier estructura legal, facilidades crediticias
adicionales, ya sea en calidad de deudor o emisor, si no esta en cumplimiento de las condiciones
financieras acordadas para la emision contenidas en el numeral 11 del bono, exceptuandose
aquellas adquiridas, asumidas o contratadas o a ser adquiridas, asumidas o contratadas en
relacion con el giro ordinario de negocios del emisor.

() Restriccion para (i) consolidarse, fusionarse o vender activos materiales, excepto la venta y/o
transferencia de activos que se realicen dentro del giro ordinario de negocios del emisor, tales
como la venta y transferencia de activos obsoletos o aquellos contemplados en el presupuesto
del emisor; o (ii) adquirir o recibir a cualquier titulo activos o participaciones en sociedades, o
adelantar fusiones o reorganizaciones, que se aparten o se dediquen a actividades distintas al
giro ordinario de negocios del emisor.

(g) Respaldar deuda de terceros sin previa aprobacion de la mayoria de tenedores registrados,
excluyéndose deudas y obligaciones contraidas por empresas subsidiarias del emisor.

(h) Modificar directa o indirectamente, la composicién accionaria del emisor de forma que resulte en
un cambio de control.

(i) Pagar dividendos cuando no esté en cumplimiento de las condiciones financieras establecidas
en el presente prospecto.

()) Mantener durante toda la vigencia de la emision un ratic de cobertura del servicio de deuda
minimo de [1.25] veces, resultado de dividir el [EBITDA] para el correspondiente periodo entre el
servicio de deuda.

(k) Mantener en la cuenta de reserva (Fondo de fideicomiso de garantia), el balance requerido.
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13.

() Mantener durante toda la vigencia de la emisién un ratic de deuda neta/EBITDA méaximo de
como aparece en la siguiente tabla:

Afo 1 8.00x
Afio 2 7.75x%
Afo 3 7.50x
Afio 4 7.00x
Afo 5 6.50x
Afio 6 6.00x
Afio 7 6.00x
Afio 8 6.00x
Afio 9 6.00x

(m) Mantener durante toda la vigencia de la emision una cobertura de garantia de flujos minimo de
1.10 veces.

(n) El emisor no podré crear o permitir que subsista ningiin derecho real o gravamen sobre la
totalidad o parte de los activos presentes o futuros de la terminal del Aeropuerto Internacional de
Tocumen, S. A., excluyendo cualesquiera otros aeropuertos o aerédromos de propiedad o bajo la
administracion del emisor, exceptuando: (i) los gravamenes imperativamente exigidos por la ley
(en cuyo caso el emisor debera informar al agente previamente y por escrito de su constitucion
tan pronto como tuviera conocimiento de ello) (‘los “gravamenes excluidos)-y/o (i) la
constitucion de gravamenes o cesién de sus ingresos en concepto de tasas por servicios
aeronauticos, tasas por servicios no aeronauticos comerciales, rentas e ingresos extraordinarios,
presentes o futuros (excepto la tasa de salida aeroportuaria) (los ingresos excluidos), para el
desarrollo de actividades y proyectos dentro del giro ordinario de negocios del emisor.

(0) La emision estara al menos pari passu con cualquiera otra facilidad crediticia del emisor.

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafia se encuentra en cumplimiento de las condiciones
financieras exigidas.

Provisién para beneficio a jubilados

La Compafiia mantiene pasivo laboral de B/.1,845100 (2013: B/.2,140,776), de un Plan
Complementario de Pensiones para los bomberos, los cuales al alcanzar la edad de jubilacion
establecida por la Caja del Seguro Social (mujeres: 57 afos y hombres: 62 afios) ademas, que
cumplan con 30 afios de servicios, antigliedad requerida para optar por dicho plan, el cual no esta
respaldado por activos.

Para el calculo del valor presente de la obligacién, se estimé el comportamiento de algunos factores,
tales como: fecha sede de la valuacion; moneda de la valuacién; método de unidad de crédito
proyectada; poblacion base; probabilidad de muerte de participantes activos y jubilados; retiro por
jubilacién; retiro por vejez; funcién de salida por otras causas; crecimiento del salario anual; tasa de
descuento y duracion de compromiso; valor de la renta vitalicia unitaria y valor de la renta temporal
unitaria.
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Las principales premisas utilizadas para el calculo actuarial del plan complementario de pensiones,
se presentan a continuacion:

2014 2013
Tasa de descuento 4.00% 3.49%
Tasa de incremento de salarios;
Hasta B/. 1,000.00 5.00% 5.00%
De B/. 1,000.01 a B/. 2,000.00 4.00% 4.00%
Mas de B/. 2,000.01 3.00% 3.00%

« Numero de participantes: estima para cada uno de los activos, cuando moriran, se jubilaran o
saldran de la Compafiia por otras causas y ademas estima cuantos de estos empleados
sobreviven al 31 de diciembre de cada uno de los afios hasta la extincién del colectivo.

« Salario base mensual: para cada uno de los participantes activos se estima el salario mensual en
cada afio hasta alcanzar el afio estimado de jubilacién, considerando la tasa de crecimiento de
3%, 4% y 5%, considerando la nueva convencién colectica vigente a partir del afio 2013.

« Valor capital de la jubilacion especial: considerando la probabilidad que el participante sobreviva
hasta la edad en que podra obtener la jubilacién especial, el monto del salario proyectado hasta
esa edad y la renta temporal unitaria que corresponda a dicha edad.

+ Valor capital de la diferencia a pagar a partir de la pensién por vejez.

» Unidad de crédito proyectada en donde se estiman dos valores para la unidad de crédito, una
considerando los probables aumentos en el salario futuro y otro sin considerar dichos aumentos.

+ Obligacién acumulada al 31 de diciembre de cada afio valuado.

* Costo por servicio en ¢ada afio valuado que corresponde al siguiente afio igual a la UCP,
considerando los probables aumentos de salario, mas los intereses que esta suma puede
producir en el siguiente afo.

El movimiento en el valor presente de las obligaciones por beneficios definidos:

2014 2013
Saldo al inicio 2,140,774 1,780,199
Costo del servicio 49 872 37,975
Costo por intereses 77,491 75,541
(Ganancia) pérdida actuarial (213,967) 464,338
Beneficios pagados por el plan (209,070) (217,277)
1,845,100 2,140,776
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Los importes reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas y otros resultados integrales, son los
siguientes:
2014 2013
(Ganancia) pérdida actuarial (213,967) 464,338
Costo de los servicios 49,872 37,975
Costo de intereses 77,491 75,541
(86,604) 577,854
14. Retenciones a contratistas
Las retenciones a contratistas se detallan a continuacion:
2014 2013
Saldo al inicio del afio 7,893,070 1,382,664
Mas: Retencién a contratos 6,536,084 6,903,780
Menos: Devoluciones - (393,374)
Saldo al final del afio 14,429,154 7,893,070

15. Impuestos
15.1 Impuesto sobre la renta

La declaracion del impuesto sobre la renta de Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. esta
sujeta a revision por las autoridades fiscales por los Ultimos tres afios, segun regulaciones fiscales
vigentes, incluyendo el afio terminado el 31 de diciembre de 2014.

A partir del 3 de febrero de 2005, fecha de entrada en vigencia de la Ley No. 6 de 2 de febrero de
2005, el articulo 689 del Cadigo Fiscal indica que las personas juridicas deben pagar el impuesto
sobre |la renta a una tasa del treinta por ciento (30%) sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta
neta gravable calculada por el método tradicional establecido en el Titulo | del Libro Cuarto del
Cédigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravables, el
noventa y cinco punto treinta y tres por ciento (95.33%) de dicho total de ingresos gravables. A partir
del afio terminado el 31 de diciembre de 2005, las compafias estan obligadas a realizar ambos
calculos del impuesto sobre la renta. tanto el calculo de acuerdo con el método tradicional, como el
calculo alternativo del impuesto sobre la renta (CAIR).
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La Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, modifica la base de aplicacion sobre los contribuyentes a los
cuales se le aplique el Calculo Alterno del Impuesto sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye con otra
modalidad de tributacion presunta del Impuesto sobre la 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 la renta neta gravable que resulte
de aplicar al total de ingresas gravables, el cuatro 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 razén de la aplicacion 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 Autoridad Nacional de Ingresos
Publicos — "ANIP® (anteriormente Direccion General de Ingresos — "DGI") que se le autorice el calculo
del impuesto bajo el método ordinario de calculo.

Mediante la Gaceta Oficial No.26489-A, se publicé la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 mediante la
cual se modifican [as tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR), aplicables a las personas
juridicas. Sin embargo, todas las empresas en las cuales el Estado tenga una participacion
accionaria mayor al 40%, continuara pagando el impuesto sobre la renta a la tarifa del 30%.

La Ley No.33 de 30 de junio 2010, modifica por la Ley 52 de 28 de agosto de 2013, adiciond el
Capltulo IX al Titulo | del Libro Cuarto del Cddigo 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 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 meétodos 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
correspondientes, asi como de contar, al momento de la presentacion del informe, con un estudio de
precio de transferencias que soporte lo declarado mediante el informe 930, Este estudio debera ser
entregado a requerimiento de la DGI, 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. La Compaiiia no mantiene transacciones con partes relacionadas,
residentes o domiciliadas en el extranjero.

El monto del impuesto sobre la renta causado y estimado a pagar por la Compaiiia para los afios
terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013 se determiné de conformidad con el método
tradicional.
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La conciliacion entre la tasa impositiva con la tasa efectiva del gasto de impuesto sobre la renta de la
Compaiiia, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre la renta se detalla a

continuacion;
2014 2013

Utilidad antes de impuestos 49,928 990 36,265,860
Impuesto sobre la renta utilizando |a tasa corporativa (14.978,697) (10,879,758)
Efecto de:

Ingresos no gravables 16,150 411,479

Gastos no deducibles (1,607,832) (5,595.741)
Total del impuesto (16.570,379) (16.064.020]

El impuesto sobre la renta diferido activo con cargo a resultados integrales se detalla a continuacién:

2014 2013

Impuesto sobre la renta diferido activo;
Provision por deterioro para cuentas incobrables 268,426 137,138
Provisién de obsolescencia para inventario 56,898 93,480
Beneficios a empleados 54,337 107,395
Efecto del reconocimiento de ingresos por derecho

de llave segin método de caja 190700 a2
Provision para pérdidas de activos 198,933 -
Provisién para beneficio a jubilados 553,530 642,233
Impuesto sobre la renta diferido activo 15.118.909 ‘155.5'45,38§=

La conciliacién del impuesto sobre la renta diferido del afio anterior con el afio actual es como sigue:

Cargo a
2013 Felttados 2014

Impuesto sobre la renta diferido activo:
Provisién por deterioro para cuentas incobrables 137.138 131,288 268,426
Provision de obsolescencia para inventario 93.480 (36,582) 56,898
Beneficios 2 empleados _ 107,395 (53,058) 54 337
Efecto del reconocimiento de ingreses por derecho

de llave segin método de caja 15,565,642 (1,578,857) 13,986,785
Provision para pérdidas de activos - 198,933 198,933
Provisién para beneficio a jubilados 642,233 (88,703) 553,530
impuesto sobre la renta diferido activo 16!545!888 (1,426,979) 15,118,909

<=
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16.

Cargo a
2013 restltaose 2014

Impuesto sobre la renta diferido activo:
Provision por deterioro para cuentas incobrables 137,138 - 137.138
Provision de obsolescencia para inventario 94,334 (854) 93.480
Beneficios a empleados 100,255 7.140 107.395
Efecto del reconocimiento de ingresos por derecho

de llave segin método de caja 16,259,245 (693,603) 15,565,642
Provision para beneficio a jubilados 534,060 108,173 642,233
Impuesto sobre la renta diferido activo 17,125,032 {579 144: 16I545!888

15.2 Otros impuestos

Conforme a la Ley No.125 que Reforma la Ley No.23 de 2003 y la Ley No.32 de 2001, promulgada y
que entrd en vigencia el 3 de enero de 2014, se exonera el pago del impuesto de inmueble de todos
los terrenos, edificios y demas construcciones permanentes hechas o que se hagan sobre dichos
terrenos, de propiedad o que forman parte de los aeropuertos y aerédromos bajo la administracion
de empresas administradoras de aeropuertos y aerddromos, tengan éstas o no titulo de propiedad

inscrito en la Seccién de Propiedad del Registro Publico.

Conforme a la Ley No.125 que Reforma la Ley No.23 de 2003 y la Ley No.32 de 2001, promulgada y
que entr6 en vigencia el 3 de enero de 2014, en su Articulo 22-A se establece que los servicios
prestados a favor de personas juridicas que sean concesionarias y operen en una zona franca
localizada dentro del perimetro de un aeropuerto internacional ubicado en el territorio nacional estan
exentos del impuesto de transferencia de bienes corporales muebles y la prestacién de servicios.

Otros impuestos por pagar

Los otros impuestos por pagar se detallan a continuacion:

Provision de impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios
Provisién de impuesto de inmueble sobre fincas
Provision de impuesto de inmueble sobre mejoras

2014 2013
73,860 3,229,350
- 2,309.947
30,435,725 27,077,284
30,509,585 32,616,581
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17

Un detalle del movimiento de la provision de impuesto de inmueble sobre las mejoras se presenta a
continuacion;
2014 2013
Saldo al inicio del afio 27,077,284 22 417 476
Aumento por recargos e intereses 3,358 441 4,659,808
Saldo al final del afio 30,435,725 27,077,284
Costos de personal
A continuacion se presenta un detalle de la composicién de los costos personal asi:
2014 2013
Salarios y otros beneficios a empleados 14,150,474 13,488,717
Prestaciones laborales 2,303,049 2,097,988
Décimo tercer mes 1,255,726 574,626
Indemnizacion y preaviso 858,068 1,085,273
Bonificaciones 821,963 258,796
Prima de antigliedad 367,124 702,801
19,756.404 18,188,201
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18.

Gastos generales y administrativos

El detalle de los gastos generales y administrativos se presenta a continuacion:

2014 2013
Reparacion y mantenimiento 27,804,906 14,566,503
Cargos y comisiones bancarias 1,003,863 6,346,348
Luz, agua y teléfono 7,805,191 7,882,618
Seguros 5,811,168 4,116,208
Fondo Especial para el Desarfollo de la Aerondutica Nacional 4,500,000 4,500,000
Honorarios y otros gastos O AC.I. 3,830,192 3,891,230
Ministerio de Seguridad Publica - 2,737,845
Materiales y suministros 2,328,338 1,096,570
Alguileres | 1,884 503 1,393,743
Pago por concesion de Panama Pacifico 1,500,000 -
Consultorias y honorarios profesionales 1,162,856 1,006,993
Publicidad y relaciones publicas 654,347 1,815,884
Procuradoria General de la Nacién 570,066 551,868
Uniformes 473,326 273170
Provision por deterioro cuentas incobrables 437,626 B
Combustible y transporte 420,632 315,382
Gastos de oficina 396,898 406,372
Viaticos 374,084 469,005
Benemérito Cuerpo de Bomberos 350,000 -
Alimentos 338,838 279,707
Repuestos 250,227 489,143
Capacitacion al personal 214218 178,069
Dietas 68,000 91,000
Impuestos y licencias 109,877 102,111
Otros 54,805 269,896

62,445,057 52,886.665

A continuacion se detallan la naturaleza de los acuerdos mas relevantes.

(a) Fondo Especial para el Desarrollo de la Infraestructura Aeronautica Nacional (FEDIAN):

Segun la Ley No.23 del 20 de abril de 2003, que contempla el marco regulatorio para la
administracion de los Aeropuertos y Aerddromos de Panama se crea el Fondo Especial para el
Desarrollo de la Infraestructura Aeronautica Nacional (FEDIAN), el cual es destinado para
garantizar los recursos que permitan el desarrollo del sector aeronautico, y el cual se utilizara
exclusivamente para inversiones en Aeropuertos y Aerédromos, en seguridad operacional y en
sistemas de ayuda y proteccion a la navegacion aérea.

Mediante Resolucién de Gabinete No.37 del 30 de septiembre 2003, se determina que el
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. debe realizar un aporte anual no reembolsable al
Fondo Especial para el Desarrollo de la Infraestructura y Aerondutica Nacional (FEDIAN) de
B/.4,500,000.
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(b) Ministerio de Seguridad Publica - Convenio de Cooperacién y Ejecucion Interinstitucional

(c)

No.001/11:

Durante el afio 2012, se celebré un convenio entre el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
y el Ministeric de Seguridad Publica, con el objetivo de ejecutar actividades para garantizar la
seguridad aeroportuaria, entendiéndose con esto, todo lo relacionado a salvaguardar la
seguridad e mtegndad de las personas en el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. . En
este convenio la Compaiifa se compromete a proporcionar recursos econdomicos necesarios
para la compra del suministro, instalacién e integracién de un sistema de reconocimiento facial
de seguridad, para el cual se cargé a resultados del afo 2013 la suma'de B/. 2,373,844,

Benemérito Cuerpo de Bomberos de la Republica Panama - Convenio de Cooperaciéon
Interinstitucional No.001/14.

Durante el afio 2014 se celebré un convenio entre el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
y el Benemérito Cuerpo de Bomberos de la Republica de Panama, con el objetivo de
proporcionar el personal requerido que permite la efectiva participacion de los Bomberos
Aeronauticos, dentro del Aeropuerto Internacional Panama Pacifico, por un monto de B/. 350,000
para realizar las labores de salvamento y extincion de incendios, control de emergencias o
cualquier otra situacion similar, a la que se present6é dentro del perimetro de 271.19 hectareas
del Aeropuerto Internacional Panama Pacifico, administradas y operadas por el Aeropuerto
Internacional de Tocumen, S.A.
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19. Otros gastos

Los otros gastos se detallan como sigue:

2014 2013
Ministerio de Educacion - 6,000,000
Impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios B 2,855,032
Impuesto de inmueble sobre fincas y mejoras - 6,806,847
Recargo e intereses por impuestos 3,358 441 7,180,999
Pérdida en materiales y otros activos 1,928,889 538,880
Otros 257,509 93,564

5,544,839 23485132

(a) Ministerio de Educacién - Convenio de Cooperacion y Ejecucién Interinstitucional:

Durante el afo 2013, se celebr6 un convenio entre el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
y el Ministerio de Educacion, con el objetivo de designar una fuente de financiamiento para la
ejecucion de proyectos destinados al mejoramiento de los centros educativos oficiales a nivel
nacional. En este convenio la Compaiiia se compromete a proporcionar recursos economicos

por el monto de B/.6,000,000.

Con la finalidad de que la Compafiia pueda cumplir con las obligaciones de este convenio, El
Ministerio de Educacién se obliga a suministrar los programas de inversion gue seran llevados a
cabo, al amparo de este Convenio, sin que esto signifique que el mismo no pueda ser modificado
por acuerdo entre ambas instituciones por razones de urgencia evidente y/o cualquier otra razén
que justifique la modificacion de los proyectos gue originaimente se hayan presentado.

20. Costos financieros, neto

Los costos financieros, neto se detallan como sigue:

2013

21,218,848
2,378,556
(1,371,596)

(11,021,426)

2014
Gastos de interés 36,600,347
Otros costos financieros 421,480
Intereses ganados (131,114)
Intereses capitalizados (23,000,001)
13,890,712

11,204,382
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21.

22,

Dividendos

De conformidad con la Resolucién de Junta Directiva No.026-JD-12 de fecha 23 de noviembre 2010,
los dividendos seran acreditados a la cuenta por cobrar accionista, como se detalla a continuacion:

2014 2013

Dividendos declarados - 10,000,000

Dividendos declarados (acreditados a cuenta por cobrar) 16,117.047 18,117,047

16,117,047 26,117,047

Dividendos declarados (acreditados a cuenta por cobrar) 16,117,047 16,117,047
Menos:

Impuesto de dividendos 1,611,705 1,611,705

Total de dividendos acreditados a la cuenta por cobrar 14,505,342 14,505,342

Durante los aflos 2014 y 2013, se decretaron dividendos por valor de B/.16,117,047 para ser
acreditados a la cuenta por cobrar accionista. Al 31 de diciembre de 2013, la Compafia pagé
dividendos por B/, 12,250,003.

Administracion de riesgos de instrumentos financieros
22.1 Objetivos de la administracion de riesgos financieros

La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de referencia de
la administracion de los riesgos de la Compafiia. La Junta, la cual es responsable del desarrolio y
seguimiento de las politicas de manejo de los riesgos de la Compaiiia.

Las politicas de administracion de riesgos de la Compaiiia son establecidas para identificar y analizar
los riesgos a los cuales se enfrenta la Compaiiia, para fijar los limites de riesgo y controles que se
consideran apropiados, y para darle seguimiento a los riesgos y al 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 Compafiia. La Compaiiia, a
través de sus normas de entrenamiento y administracién y procedimientos, tiene la finalidad de
desarrollar un ambiente censtructivo de control y disciplina en el cual todos los empleados
comprendan sus funciones y obligaciones.

La Junta Directiva de la Compaiiia verifica como la Administracién monitorea el cumplimiento de la
Compaifiia con las politicas y procedimientos de Administracion de Riesgo con relacién a los riesgos
que enfrenta.
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La Compaiiia esta expuesta, a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:
* Riesgo de crédito
s Riesgo de liquidez y financiamiento
* Riesgo de mercado
* Riesgo operacional

Esta nota presenta informacion sobre las exposiciones de la Compafiia a cada uno de los riesgos
antes mencionados, los objetivos de la Compaiia, las politicas y procedimientos para medir y
manejar el riesgo y la administracion del capital de la Compafiia. Los estados financieros también
incluyen revelaciones cuantitativas adicionales.

22.2 Concentracién

Los ingresos por servicios de operaciones aeroportuarias son generados en su mayoria por la
principal aerolinea que opera en el aeropuerto y sus ingresos por alquiler son principalimente
generados por dos grupos econémicos.

22.3 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que se origine una pérdida financiera para la Compafia asi un
cliente o contraparte de un instrumento financiero incumple con sus obligaciones contractuales. Este
riesgo se origina principalmente de las cuentas por cobrar y otras cuentas por cobrar.

La exposicion de la Compafia al riesgo de crédito esta influenciada principaimente por las
caracteristicas individuales de cada cliente.

La Compafiia establece una provision para deterioro que representa su estimacion de las pérdidas
sufridas en relacion con las cuentas por cobrar. Los principales componentes de esta provision es un
componente especifico de pérdida que se refiere a las exposiciones significativas de forma
individual.
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Las cuentas por cobrar presentan vencimientos como sigue:

2014 Deterioro 2013 Deterioro
Clientes:
Corrientes 7.211,409 - 8,620,431 -
De 1 a 30 dias 679,979 41,660 1,242,856 E
De 31 a 60 dias 117,596 83,834 267,026 -
Mas de 61 1,606,712 1,379,742 1,598,787 1,086,080
9,615,696 1.515.236 11.729.100 1,086,080
Partes relacionadas:
Corrientes 2,548 - 2,640 -
De 1 a 30 dias 7,022 326 3,630 -
De 31 a 60 dias 3,573 326 3,620 -
Mas de 61 289.730 275,847 298,387 268,029
302,871 276,499 308,277 268,029
Otras:
Corrientes 9.666 - 6,369 -
9.928.233 1,791,735 12,043,746 1,354,109

El movimiento de la provisién por deterioro para cuentas por cobrar se detalia de la siguiente forma:

Saldo al inicio del afio
Menos: castigos del afio
Mas: provision cargada a gastos

Saldo al final de! afio

2014 2013
1,354,109 1,965,808
- (611,699)
437,626 =
1,791,735 1,354,109

Efect T —_—

La Compaiia mantenia efectivo por B/.82,972,017 (2013: B/.118,942,453). El efectivo se mantiene
en los bancos Caja de Ahorros y Banco Nacional de Panamé, ambos propiedad del estado y el fondo
de fideicomiso de garantia por B/.25,954.624 (2013: B/.22,598,643) en el banco The Bank of Nova
Scotia (Panama), S. A Estas instituciones bancarias gozan de prestigio y solidez.
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22.4 Riesgo de liquidez y financiamiento

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compaiiia encuentre dificultades en el cumplimiento de
las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se liquidan mediante la entrega de
efectivo u otro activo financiero. El enfoque de la Compaiiia para administrar la liquidez es asegurar,
en la medida de lo posible, que siempre tendra suficiente liquidez 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 reputacion de la Compafiia.

La Cornpaﬁia se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficiente efectivo disponible
para liquidar los gastos operacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros:

2014
Flujos de efectivo contractuales
Importe n libros Total vy 7ai2meses  Més deun afo

Interases por pagar - (332,741 319) (18,895,139) (18,998 958) (294 847 222)
Cuentas por pagar concasionarios 306,464 (306, 464) (306 464) - -
Depdsito de garantia de concesionarios 3491702 (3.491,702) - (3491,702)
Cuentas por pagar 103,107 568 (103,107 568) (103,107,568) .
Dividendos por pagar 1,611,704 (1,611,704) {1,611,704) N
Retencidn a coniralistas 13,414,195 [13.414,185) - (13.414,185)

771,831,633 (1,104.672.952) (123.920,875) (18,998 958) (961,753,119)

2013
Fijos do sfectivo contactuses
) 6 meses o
Importe en libros Total 7 a12 meses Més de un afio

Banos por pagar 560,000,000 (560,000,000) = - (560,000,000)
Intereses por pagar . (287 675,557) (16,278.688) (16.388,333) (265,228 335)
Cuentas por pagar concesionarios 77,613 (77,613) (77.813) . -
Depdsito de garantia de concesionarios 3,135213 (3,136213) - - (3/135,213)
Cuentas por pagar 71,757 281 (71,757.281) (14,581,758) (56,775,523) .
Dividendos por pagar 1,611,705 (1,611,705 (1,611.705) - -
Retencion a conlratistas 7.883.070 (7.863.070) - (7.963.070)

Los flujos de salida revelados en la tabla anterior representan los flujos de efectivo contractuales
relacionados con los pasivos financieros no derivados mantenidos para propésitos de administracion
de riesgo y que por lo general no se cierran antes del vencimiento contractual. La revelacion muestra
montos de flujo de efectivo para las obligaciones que se liquidan en efectivo.
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23.

22.5 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que los cambios en los precios de mercado, como las tasas de
interés, precios de acciones, etc. afecten los ingresos de la Compaiiia o el valor de sus posesiones
en instrumentos financieros.

naljsi.

La Compania no tiene exposiciones sustanciales con respecto al riesgo de tasa de interés y mercado
ya que sus obligaciones estan sobre una base de tasa fija del 5.75% para los bonos por pagar.

22.6 Administracién de capital

La politica de la Compafiia es la de mantener un base sélida de capital. La Junta Directiva supervisa
el rendimiento del capital, que la Compania define como el resultado de las actividades de operacién
dividido por el patrimonio neto total, excluyendo las acciones preferentes y los intereses minoritarios.
El consejo de administracion también supervisa el nivel de los dividendos a los accionistas
ordinarios.

La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre la mayor rentabilidad que podria ser posible
con el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad que proporciona la posicion de capital.

La deuda de la Compafiia para la razon de capital ajustado al final del periodo se presenta a
continuacion:

2014 2013
Total de pasivos 923,578,320 786,222 879
Menos: efectivo (108,896,641) (141,541,096)
Deuda neta 814,682,679 644,681,783
Total de patrimonio 302,176,298 271,754,790
Deuda a la razén de capital 2.70 2.37

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir un pasivo
en una transaccion ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medicién,
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado usando otra técnica de
valuacion.
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Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en informacion sobre los instrumentos financieros. Estos estimados no
reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la venta de un instrumento
financiero particular a una fecha dada. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran
incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier
cambio en las suposiciones o criterios puede afectar en forma significativa las estimaciones.

Jerarquia del valor razonable

La NIIF 13 especifica la jerarquia de las técnicas de valuacion basada en la transparencia de las
variables utilizadas en la determinacion del valor razonable.

* Nivel 1- Precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

» Nivel2- Técnicas de valuacién para las cuales todas las variables de mercado son
observables, directa o indirectamente.

* Nivel 3- Técnicas de valuacién que incluyen variables significativas que no estan basadas en
variables de mercado observables.

Cuando se determinan las mediciones de valor razonable para los activos y pasivos que se requieren
o permiten que se registren al valor razonable, la Compafila considera el mercado principal o el
mejor mercado en que se podria realizar la transaccion y considera los supuestos que un participante
de mercado utilizaria para valorar el activo o pasivo. Cuando es posible, la Compaiiia utiliza los
mercados activos y los precios observables de mercado para activos y pasivos idénticos.

Cuando los activos y pasivos idénticos no son negociados en mercados activos, la Compaiiia utiliza
informacién observable de mercados para activos y pasivos similares. Sin embargo, ciertos activos y
pasivos no son negociados activamente en mercados observables y la Compafia debe utilizar
tecnicas alternativas de valoracién para determinar la medicién de valor razonable. La frecuencia de
transacciones, el tamafo del diferencial de oferta-demanda y el tamafio de la inversién son factores
considerados para determinar la liquidez de los mercados y la relevancia de los precios observados
en estos mercados.

Cuando los precios de referencia se encuentren disponibles en un mercado activo, los instrumentos
financieros son clasificados dentro del nivel 1 de jerarquia del valor razonable. Si los precios de valor
de mercado no estan disponibles o se encuentren disponibles en mercados que no sean activos, el
valor razonable es estimado sobre la base de los precios establecidos de otros instrumentos
similares, o si estos precios no estan disponibles, utilizar técnicas internas de valuacion
principalmente modelos de flujos de caja descontados. Este tipo de valores son clasificados dentro
del nivel 2 o 3 de jerarquia del valor razonable.
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Excepto For lo que se detalla en la siguiente tabla, la Administracién considera que los valores en
os

libros de los activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros,
se aproxima a su valor razonable.

Jerarquia del valor razonable

2014 2013
Medicién Medicién
Valor a valor Valor a valor
razonable razonable razonable razonable
en libros Nivel 2 en libros Nivel 2
31 de diciembre
Bonos por pagar 646,098,129 669,500,000 556,379,829 561,400,000

El valor razonable de los pasivos financieros incluidos en el Nivel 2, mostrados arriba ha sido
determinado con precios ajustados de instrumentos financieros similares en mercados no activos.

24, Ajustes de periodos anteriores

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2014, la Administracion identifico registros de
transacciones en los estados financieros de los afios 2013 y 2012, cuyo reconocimiento contable no
fue adecuado, por lo que le ha sido necesario modificar de forma retrospectiva los estados
financieros previamente presentados para esos afios. Un detalle de los ajustes a periodos anteriores
se muestra a continuacion:

A. Reconocimiento de ingreso por derecho de llave - Los pagos por derecho de llave recibidos por
las concesiones administrativas para el arrendamiento de locales comerciales en la terminal
aeroportuaria, se reconocieron como ingresos en el momento en que fueron recibidos. La
Administracion realizé un andlisis de los contratos de concesién y conforme a su evaluacion,
concluy6 que al no haber otro entregable en el contrato, estos ingresos forman parte integral del
contrato de alquiler y conforme a la Norma Internacional de Informacion Contabilidad nimero 17,
deben ser diferido por el término del contrato. El diferimiento de los derechos de llave causé un
ajuste para disminuir las utilidades retenidas iniciales del afio 2013 por valor de B/.86,349,323;
ajustes para incrementar las utilidad neta del afio 2013 en B/.13,721,181; un ajuste para
reconocer el ingreso diferido al 31 de diciembre de 2013 por valor de B/.103,754,488 y un ajuste
al 31 de diciembre de 2013 para reconocer los impuestos diferidos relacionados por valor de
B/.31,126,345.

B. Adelanto de compras ep el extranjero — Al 31 de diciembre de 2013, los estados financieros
reportaron adelantos a la Organizacién de Aviacion Civil Internacional (O.A.C.1) por valor de
B/.63,668,746 con el objetivo de que esta proporcione equipamiento y otros insumos esenciales
para mantener el sistema de aviacion civil panamefio a un nivel de desarrollo de reconocimiento
internacional. Durante el proceso de conciliacién de saldos entre los libros de la Compafia y el
estado de cuenta de O.A.C.l, la Compafia identificé diferencias significativas que luego del
andlisis causaron un ajuste para disminuir las utilidades retenidas iniciales del afio 2013 por valor
de B/.15,357 555 ajustes para disminuir la utilidad neta del afio 2013 en B/.4,391,628 y un ajuste
para recocer activos fijos adquiridos, neto de depreciacion, por valor de B/.31,714,264.
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C. Gastos de intereses e intereses capitalizados — Durante el afio terminado el 31 de diciembre de
2013, los estados financieros muestran gastos de intereses por valor de B/.21,335745 e
intereses capitalizados por valor de B/.890,063. Durante el afioc 2014, la Administracién
determiné que existio un error en el computo del interés a capitalizar ya que en el mismo no se
consideré un préstamo otorgado a la Compaiia cuyos fondos fueron utilizados con relacién al
contrato de construccion de la nueva Terminal Sur. Dicho error causé un ajuste para disminuir el
gasto de interés e incrementar la construccién en proceso en B/.10,131,364 y un ajuste para
incrementar el gasto de impuesto sobre la renta y disminuir el activo por impuestos pagados por
anticipado por valor de B/.3,039,409.

D. Acumulacion de gastos - Durante el 2014 la administracion determiné la existencia de gastos del
ano 2013 que no fueron considerados en el establecimiento de los pasivos relacionados. Este
evento caus6 una disminucion en la utilidad neta del afio 2013 por valor de B/.4,909,638 y un
incremento en los gastos acumulados por pagar por el mismo valor.

Un detalle del efecto de cada ajuste en el estado de resultados integrales al 31 de diciembre de
2013, se presenta a continuacion:

Gastos de
Reconocimients de Adaelanto de Intoreses o
ingrosos por derecho  compras en ol intereses Acumulacisn do
de liave oxtranjerc capitalizados g Total

Ingresos: .
Alclen 21,027 £86 . = : £1.07,008
Otras ingresos {2.326,000) z = - (2 328,000)
Tolal de Ingrescs 19,601 688 - - - 19,601 686
Coslos y gasios de opsmacion:
G g - sdminis - (2,889.810) = (7,013.769) (10,003,379)
Depr o y 0 - (1.402,020) - - {1.402.020)
Otros gastos E ol " - 5 2
Resullados de as actividades da oparacion 19,601,688 (4,361 830) E (7.043,769) 8,196,287
Ingresos y costos financieros, neto = 10431364 - 10,131,364
Utiligad anies de impuesio sobre la renla 19,801 685 {4,381,630) 10,131,364 (7.013.768) 18,527,651
Impuesio sobre |a renta: )

Goments - - {3.036,408) 2,104,130 (935.278)

SN — 15800508 : : - (5880508
Total impuestio sobre Ia rents (5,880,605} - {3,028 408) 2104 130 (B.815.784)
Ui neta 13720181, ____(4291630) 191855, (490638 11511867

En adicion, algunas partidas de los estados financieros de los aflos 2013 y 2012 han sido
reclasificadas para homologar su presentacion a la de 2014,



Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Compaiiia)

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Un detalle de la reestructuracion y la reclasificacién se muestra a continuacion;

Estado de resultados integraies
Afio terminado el 31 de diciembre de 2013 Como fue Ajuste de
___presentado reexpresion Reclasificacion Reexpresado

Ingresos:

Servicio de operacion aeroportugria 84,638,334 - 4,262,495 88,900,830

Alguiier 41,963,181 21,827 686 8 63,880,867

Comerciales 4,262 496 - (4,262 496) 2
Total de ingresos de operacion 130,864,011 21,927 686 - 162,781 697
Otros ingresos 3,083,077 (2,326,000) - 757,077
Total de ingresos 133,947,088 19,601,686 - 153,548,774
Costos y gastos de operacion:
Costos de personal (18,188.201) - = (18,188,201)
Gastos generales y administrativos (46,942,095) (10,003,379) 4,058,809 (52,886,685)
Depreciacion y amortizacion (10,116.514) (1,402.020) - (11,518,534)
Otros gastos (19,426,323) - (4,058,808) (23.485,132)
Resultados de las actividades de operacién 39,273,955 8,196,287 - 47 470,242
Ingresos y costos financieres, neto (21,335,745) 10,131,364 - _{11,204.381)
Utilidad antes de Impuesto sobre la renta 17,938,210 18,327,851 - 36,265.861
Impuesto sabre la renta:

Corrierite (14,549, 597) (935,279) - (15.484,878)

Difefide 5,301,361 (5,880,508) - {579,144)
Total Impuesto sobre la rerta (9,248,236) (6,815,784) - (16,084,020)
Utilidad neta 8|889 974 11,511,867 - 20,201,841
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Estado de situacién financiera
31 de diciembre de 2013 Como fue Ajuste de
___presentado _ _ reexpresion Reclasificacion _ Reexpresado
Activos no cofrientes: | '
Inmuebles, planta, equipos y mejoras a la propiedad, neto
de depreciacion | 398,131,708 31,714,264 139,282,681 570,128 881
Propiedades de inversién, neto de depreciacion 139,282 881 - (139,282 681) -
Construcciones en proceso 178,000,879 10,131,364 - 186,132,243
Adelanto a compras en el extranjero 63,888,748 {51,483 449) - 12,205,297
Impuesto diferido active - 16,545,888 - 16,545,888
Total de aclivos no cormientes 878,321,812 6,828 067 - 885,245,879
Activos corrientes |
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado 17,849,238 (835.278) - 18,813,660
Total de activos comientes 173,663 068 {835.278) . 172,727 790
Total de activos —1.051884880 5999780 _ - 1057077860
Patrimonio y pasivos
Patrimonio
Utilidades no distribuidas 85,658,802 (80.185.011) - 5484701
Total de patrimonio 381,949 801 {80.185.011) - 271,754 780
Pasivos no comientes
Impuesto diferido pasivo 14,580,458 (14,580 458) - -
Ingresos diferidos - 81.826,802 - 81,826,802
Cuentas por pagar parte relacionadas 3,483,106 3,483 198
Otros impuestos por pagar 27,677,285 - (27,077.285) .
Retenciones a contratistas - - 7,883.070 7,883.070
Total de pasivos no corrientes 804817 537 67,246,344 (15.701.019) 856,362,862
Cuentas por pagar.
Proveedores 4,538,650 7,018,770 (11,552 420) -
Otras 68,133 = (88,133) -
Total de cuenias por pagar 57,842 146 7.013.770 (11,820,553 83,335 363
Retenciones a contrabistas 7,893,070 - (7.882,070) -
Cuentas por pagar parte relacionadas 83,335,663 E (3,483,1086) 59,852,367
Otras impuestos por pagar 5,539,296 - 27,077,285 32,816,581
Ingresos diferidos - 21,927,688 - 21,027,888
Gastos acumulados por pagar 2,154,118 - (2.154,118) -
Cuentas por pagar y gastos acumulados por pagar - - 13,774,871 13, 774871
Total de pasivos corrientes 85217542 28,841,456 15,701,018 128 880,017
Total de pasivos 680,035,078 96,187 800 - 786,222 878
Totai dé-patrimonio.y pasivos —L051,994800 ___ 5902769 . 1007977060



Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A.
(El Estado de la Republica de Panama posee el 100% de la Compaiiia)

Notas a los estados financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(En balboas)
Estado de situacion financiera
31 de dictembre de 2012

Como fue Ajuste deo
presentado reexpresion Reclasificacio teexpresad
Activos no comientes T
Inmuabies, planta, equipos y mejoras a ka propiedad, neto
de depreciacién 207,809,198 12,249,501 126,516,332 436,575,082

Propiedades de inversion, neto de depreciacion 126,516,332 - (126,618,332) -
Adelanto & compras en el extranjero B4,055 523 {27,807 ,058) - 36,448 487
Imipuesio diferido activo - 17,125032 17,126,032
Total de aclivas no corrientes 498,327 461 1, 787477 500,084,838
Total de activos 582,461,334 1.767 477 584 228 811
Patrimanio y pasivos
Patrimonio
Litilidadtes no distnbuidas 113,085.875 (101, 708.877) - 11370008
Total de patrimonio 314,650,328 (101,708,877) ~ 212,943,451
Fasivos no cofrientas
Impussto difierids pasivo 16,881,818 (19,881 815) -
Ingresas diferidos . 102,714,073 . 102,714,073
Otus impuesios por pagsr 59,072.652 - {5%,072,852) -
Tolal de pasivos no comentss. 203.361,520 82 532 254 {59.072.852) 227 140,822
Pasivos comentes
Ofros impuestos por pagar 12,787;326 - 868,072,652 71880978
fngresos difendas 20,642 100 - 20,842 100
Total de pasives comientes 54,426 566 20,842 100 55072852 144 144 435
Totill de pasivos 267 811,008 103 474,354 3712685360
Total de patrimonio y pasivos 582 481 133721 £84.228 811

25. Transacciones no monetarias

Durante el afio en curso, la Compafia realizd las siguientes actividades de inversién y de

financiamiento no monetarias las cuales no se reflejan en el estado de flujos de efectivo:

« Incremento de construceion en proceso por valor de B/.74,167,683 a través de acumulacién de
facturas pendientes de pago en cuentas por pagar otros y gastos acumulados.

* Incremento de terreno por valor de B/.6,000,000 a través de cuentas por pagar a relacionadas.

e Dividendos declarados y acreditados a cuentas por cobrar accionistas — Durante los afios

terminados el 31 de di

B/.116,117,047 para ser acreditados a la cuenta por cobrar accionista.
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26. Compromisos y contingencias
26.1 Compromisos

La Compafia durante el afio ha adquirido los siguientes compromisos:

2014 2013
Compromiso para la construccién de Muelle Sur 352,606,998 531,358,865
Compromiso para la supervision de la contruccion
del Muelle Sur 8,241,683
360,848,681 531,358,865

Adicionalmente, la Compafila ha suscrito una serie de contratos para la limpieza periodica,
mantenimiento, transporte de pasajeros y otros servicios para las diferentes instalaciones de la
Compaiiia y que se detallan a continuacion:

2014 2013

Neat House, S.A. 4,724,081 5,992,492
Panama Engineers & Contractors, S.A. (PECSA) 1,650,903 3,962,167
Empresa Bravo Solis, S.A. 1,353,750 2,565,000
Consorcio Areas Verdes, SA. 12,382,309 15,310,614
Consorcio Home, S.A. 2929815 3,430,027
Millenium Security Service, S.A. 2,126,561 -

25,167 419 31,260,300

26.2 Contingencia

Conforme a la legislacion tributaria aplicable, las mejoras sobre instalaciones nuevas estaran
exentas del pago de impuesto de inmuebles por un periodo de diez (10) o veinte (20) afios (segun la
normativa vigente aplicable en cada caso) a partir de la fecha del permiso de ocupacién, o la fecha
de inscripcion de mejoras, lo que ocurra primero (segun sea el caso) segun lo dispuesto en el
articulo 81 de la Ley 6 de 2005 y sus modificaciones. Dicha exencion se realiza de forma automatica
una vez inscrita las mejoras en el Registro Publico con indicacion de los datos del permiso de
construccion y ocupacién en la escritura de mejoras, en virtud de lo que dispone el articulo 764
paragrafo 1 del Cédigo Fiscal.

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia no ha efectuado la inscripcién en el Registro Publico de las
mejoras reconocidas en libros desde el afio 2006 hasta el afio 2014. A la fecha de aprobacién de
estos estados financieros, la Compafiia se encuentra en proceso de obtener la informacion base
para realizar la inscripcién y obtener las exenciones de los impuestos, recargos e intereses
relacionades, que la Administracion estima pudieran ascender a B/.17,170,635.
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27.

Eventos subsecuentes

La Compafifa ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2014 para valorar la
necesidad de posible recanocimiento o revelacién en los estados financieros adjuntos. Tales
eventos fueron evaluados hasta el 29 de septiembre de 2015, la fecha en que estos estados
financieros estaban disponibles para emitirse. Con base en esta evaluacion, se determiné que no se
produjeron acontecimientos posteriores que requieren el reconocimiento o revelacion en los estados

financieros.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros han sido autorizados por la Administracién para su emisién el 29 de
septiembre de 2015.
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