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REPUBLICA DE PANAl\1A 
COMISION NACIONAL DE VALORES 

ACUERDO 18-00 
(de 11 de octubre del 2 000) 

Al'fEXONo. l 

FORMULARIO IN-A 
INFORME DE ACTUALIZACION 

ANUAL 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 

Razón Social del Emisor: 

Valores que han Registrado: 

Número de Teléfono: 

Dirección del Emisor: 

Contacto del Emisor: 

Dirección correo electrónico: 

Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 

Bonos Senior Garantizados $625,000,000.00 

Bonos Senior Garantizados $875,000,000.00 

238-2899 Número de Fmc 238-2776 

Vía José Domingo Díaz, Corregimiento de Tocumen, 
Ciudad de Panamá 

Raffoul A. /\rab P. - Gerente General 

rarab@tocumenpanaJJ1a.aero 

Presentación del informe de cumplimiento con base en e! Acuerdo No.18-00 del 11 de octubre 
de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 de !a 
Superintendencia del Mercado de Valores, la información financiera está 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. 

El número de Resolución de los valores registrados es SlvfV-250-16 del 26 de abrí! de 2016. 
Bonos por $625,000,000.00. 

El número de Resolución de los valores registrados es SlvfV-185-18 del 27 de abril de 2018. 
Bonos por $875,000,000. 

Con base al Acuerdo 6-2001 de 20 de marzo de 2001, este documento ha sido preparado con 
el conocimiento de que su contenido será puesto a disposición del público inversionista y del 
público en general. 
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I. INFORMACIÓN DE LA COMPAÑÍA 

A. HISTORIA Y DESARROLLO 

El Aeropuerto Internacional de Tocumen (en adelante "Aeropuerto"), fue inaugurado el 1 ° de 
junio de 194 7, por el presidente Enrique Adolfo Jiménez Brin, e inició sus operaciones con 
las obras a medio terminar. Los edificios de la administración y la terminal fueron inaugurados 
siete años después. 
El primer aeropuerto, que es utilizado hoy en día como Terminal de Carga, fue construido en 
un área de 7.2 kilómetros cuadrados y se encuentra a 4 l metros sobre el nivel del mar. 
Dada la historia de Panamá como un país de tránsito favorecido por su localización geográfica, 
aquella terminal fue demasiado pequeña para !a demanda de operaciones aéreas. 
La nueva terminal, también denominada Aeropuerto Internacional de Tocumen, fue 
inaugurada el 15 de agosto de l 978 y el \,uelo inaugural fue el 5 de septiembre del mismo año. 
El nombre del aeropuerto fue cambiado en 1981 a Aeropuerto Internacional Ornar Torrijos, 
en honor al fallecido líder militar y fue restablecido posteriormente luego de la abolición de 
la dictadura militar loca! por la invasión norteamericana de 1989. 
El Aeropuerto está entre los pocos en la región con dos pistas para el aterrizaje, dado que la 
pista de la anterior terminal es utilizada permanentemente por los aviones de carga y ~uelos 
privados o puede ser utilizada como pista alternativa a la pista principal en momentos de 
mucha demanda. 
La pista principal del Aeropuerto es de 3,050 metros de largo y es utilizada principalmente 
por las a ero líneas comercial es. 
Hasta el 31 de mayo de 2003 la administración del aeropuerto estaba bajo la Dirección de 
Aeronáutica Civil (actual Autoridad Aeronáutica Civil} A partir del 1 ° de junio de 2003, una 
nueva organización administrativa fue creada por la ley Nº 23 del 29 de enero de 2003, 
permitiendo la creación de una compañía denominada Aeropuerto Internacional de Tocumen 
S.A. que actualmente administra el Aeropuerto. 
Esta ley fue parte de una serie de leyes que reorganizaron todo el sector aeronáutico de 
Panamá 
En el 2006 se llevó a cabo un importante programa de expansión y renovación con el objetivo 
de modernizar y mejorar sus senicios. La segunda fase de expansión del aeropuerto 
comprendía la construcción del ··"muelle norte" que ha permitido al aeropuerto aumentar su 
capacidad en un 50%, permitiéndole ahora manejar hasta 15 millones de pasajeros por año. 
La Compañía inició en el año 2013, la construcción de la Terminal 2 de acuerdo al contrato 
de obra que consiste en una nueva terminal de pasajeros, boulevard de acceso desde el 
corredor sur (incluye viaductos), expansión del sistema de extinción de incendio (SEi), 
ampliación del sistema de almacenamiento y reseffa de agua potable, calles de rodaje y 
plataforma de estacionamientos de aviones del terminal existente, subestación eléctrica y 
conexión a la subestación existente de Tocumen 
El Aeropuerto es una de las terminales áreas más importantes de Latinoamérica por número 
de destinos y tráfico movilizado. Opera vuelos desde y hacia más de 90 ciudades de 
América y Europa, cubriendo gran parte de Latinoamérica. Es también el Hub principal de 
operaciones de Copa Airlines y centro de conexiones de Star Alliance para América Latina y 
el Caribe 
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B. CAPITAL ACCIONARIO 

Al 31 de diciembre de 2020, el capital social de AITSA será igual a la suma total representada 
por las acciones con valor nominal, el capital social autorizado es de un millón (1,000,000) de 
acciones con valor nomina! de veinte dólares (US$20.00) cada una El derecho de votación 
corresponde exclusivamente al tenedor de tales acciones, a razón de un voto por cada acción. 
Las acciones son nominativas y cien por ciento (100%) de propiedad del Estado. Toda 
emisión de nuevas acciones serán propiedad del Estado y deberán sujetarse a !a ley de las 
sociedades anónimas, a la !ey 23 de 2003 y sus modificaciones, a su pacto social y a los 
estatutos de la empresa 

C. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS 

El Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. fue constituido mediante Escritura No.2018 
de 11 de abril de 2003, e inscrito en la sección mercantil de sociedades anónimas, y está bajo 
el marco regulatorio para la administración de los aeropuertos y aeródromos de Panamá según 
Ley No. 23 de 20 de abril de 2003. Mediante Resolución No.30 del 9 de abril de 2003, el 
Ministerio de Economía y Finanzas autorizó la expedición del Pacto Social de constitución de 
la Compañía que administra el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
La actividad del Aeropuerto consiste en prestar el servicio público de administración 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 aerolíneas 
por los vuelos internacionales e impuestos de salida de los pasajeros, así como alquileres y 
concesiones comerciales de áreas dentro de las instalaciones del aeropuerto y servicios 
básicos. 
De conformidad con el Decreto Ejecutivo No. 654 del 5 de junio de 2012 y !a Gaceta Oficia! 
No. 27052 del 8 de junio de 2012, el Gobierno Nacional transfirió a título gratuito la 
adminístraci ón de los aeropuertos Enrique Malek (David), Scarlett Raquel Martínez (Río 
Hato) y Enrique Jiménez (Colón) al Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. 

D, DESCRIPCION DEL l'fEGOCIO 

La actividad del Aeropuerto consiste en operar, mantener y desarrollar el Aeropuerto 
Internacional de Tocumen, el más grande de Centro América en términos de pasajeros, y los 
4 Aeropuertos Regionales con criterios de excelencia, responsabilidad, honestidad, eficiencia, 
transparencia y trato igualitario, a fin de garantizar un servicio de calidad y confiable a los 
usuarios. El Aeropuerto es un punto de entrada crítico que enlaza trayectos a través de Norte, 
Centro y Sur América, Caribe y Europa gracias a su posición estratégica en el medio de las 
Américas y a su rol como Hub. 
Sus principales ingresos provienen tanto de servicios aeronáuticos como de actividades 
comerciales no aeronáuticas. Los servicios aeronáuticos incluyen las tasas por servicio al 
pasajero, las tarifas por aterrizaje, estacionamiento y uso de puentes de embarque de pasajeros, 
entre otros. Los ingresos por actividades comerciales no aeronáuticas incluyen ingresos por 
rentas de arrendamiento fijas y variables de locales comerciales, ingresos por el servicio de 
com bustib 1 e, entre otros. 
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E. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA 
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F. PROPIEDADES,PLAI\TA YEQUIPO 

Los inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad para uso en la producción o suministro de 
bienes y servicios de arrendamiento a terceros o para fines administrativos están valorados a! 
costo menos la depreciación acumulada. excepto por los terrenos que están valorados al costo. 
Los inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad se detallan de la siguiente manera: 

e,.,. 
•erreros 
h:ifr-...eSW-.lcii.ras ~- rne.r.,ras 
MOOiJaMo ~ erneres 
Eqtipo r-cdaflle 
Eq'JpO 00 b2rre00!".a. 
E~.IP.::, 00 irtonná~c.a 
Ma~ria. eql.ipo 'fe.roo. 
EqLipa de c6:::i1a 
EqUp:i de puertes -de abo~ 
Gt:-ras de- art'i! 
Gu~ ~ cULi.ral-:ls 
O~rcs ;¡,:Jfl,'Js 

T.:it.al 

Oe_pte,i::IKíón 

lrtr.aestru::li.ras y :rtef.lras 
JAOOiiari-:l- -y er,seres 
t-i:µpor~e-
Eq!.ipc- ,;:te barre-:loca 
Eqi.ip:i-de ~'lformá~ca 
Ma,;:¡Urar;;ii, eq4io y otros 
Eqijpode-cttina 
Eqtipo de- puefli:es de aoord~ce 
Om:-s 2C!~s 

Tot-al 

Saldo al 1 de enero .. "''" 
27C·.J9J-,709 
475AS.S.2W 

6,7-4'.U162 
n.~.7t4 

68.9.75-3 
1-5.385.985 
46.367]36 

63,762 
21, 185-,762. 

70,36.} 

1'tl,a&J 
1.7:?J.4T.2 

B-52 010.2.5:S 

SaM-o.a.J 1 de etiero 

de 2020 

86.683.a!RI 
2,Bf!3,:ZW 

11.106,!:(;4 
S9B.7:31 

1.l.t-2-B.26B 
~.66U30Z 

33-,-41? 
~2.1:1:8,272 

950,1-S-4 

16-S_W1.7J5 

-686.0!..!.~20_ 

ltdqtiisiCKlfles. 

66.C-7C 

375,422 
5-49.0S-:: 

950.5-51 

Gasto de 
-dep~clM 

~1.621,727 
400,~55 
646,451 
16.408 

"l,.513_-6-3-1 
2,::!-99,.256 

-4.WE 
1,110,348 

174,648-

!7.9!?7,9-02 

Bin:iil)ac:ilk!enEa 
VEmt.a 0- miro óe RecLISffl--

"'""' Capil!alli:a.ción -e-.atWfles 

tG,947,3.5::5 4,-'!!IW-
(fü _ _l)J5'} .47.943 
,:2-4.264] 

(19,876) ~68..215 
\6,772) 5-22,-!187 34.4-<6 
(1.5.lJ/ ~B 

1113,-44-•'l'i ___ 1_7,Srn_;~ 207.nB 

Elfmífiaciófll!'l'lla. 
Vl!flt.it O te:fir-O de- Rl!"Cla$tf\-

activo Capttarución CMiOnes 

P64i 
(2..::,26-4) 

1,6-44) 

\6.TT2} 
(1,523[ 

(33.3671 

G. INVESTIGACIÓN Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS, ETC. 

$aildo. al l1 óe 
dlcierntlre 4-e :2020 

270.~_7W 
492.387,1(}2 

6.796J1;92 
12.-83€,,-45'.) 

66"i,75:J-
16,903-,746 
47,457,35() 

;52,887 
21.1.!15,7€-2 

70_360 
19)!!60 

1,793.472 

__ ...........filC-,61-3-.1.43-

Sakfo .ai J.1 de 
tlit::i-tmbre de: 2020 

9e..JOS,5a5 
J-,tn.w-:::, 

11,73";,091 
63.5-,139-

13,641,25:S 
-42,0!:-,,l;,2-86 

-41.672 
13,.2'38_520 
1._n4_BJ2 

163-, '955.27a::t 

666.657,0?J 

El Aeropuerto no auspicia actividades de investigación y desarrollo de patentes, licencias, etc., 
ya que no es su actividad principal. Sin embargo, motiva la mejora de sus procesos y la 
implemeníación de iniciativas de innovación tecnológica. 
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H. INFORMACIÓN SOBRE TENDENCIAS 

La pandemía COVID-19 generó una crisis mundial y sus efectos han afectado profundamente 
economías enteras. El transporte aéreo se ha mantenido como una de las industrias mundiales 
más afectadas desde el comienzo de la crisis. La pandemía de COVID-19 ha resultado en una 
crisis de transporte a gran escala con J a imposición de restricciones de viaje y la suspensión 
de vuelos en un esfuerzo global para contener la propagación del ,irus. Durante el primer 
trimestre del año 2020 la aviación prácticamente se detuvo tras los bloqueos impuestos en 
muchos países. 

Las operaciones del Aeropuerto Internacional de Tocumen no se suspendieron totalmente y 
se mantuvo operando ,ruelos humanitarios y de carga. Entre el 22 de marzo y el 12 de octubre 
de 2020 operaron vuelos humanitarios que permitieron el regreso de 102,200 pasajeros a sus 
países de origen. 

Durante los meses de octubre, noviembre y diciembre de 2020 se operaron 12,076 vuelos 
luego de que se reanudaran los vuelos comerciales con 80 operaciones diarias en promedio, 
conectando 36 destinos en 20 países a través de 7 aerolíneas comerciales. El número total de 
pasajeros de enero a diciembre de 2020 fue de 4.5 millones, lo que representa una disminución 
del 72% en comparación con el mismo período en 2019. 

Durante el 2020 se movilizaron 145,929 toneladas de carga lo que representa disminución de 
11 .4% con relación al año 2019. Las aerolíneas de carga movilizaron el 82% de la carga total. 

Entre enero y diciembre de 2020, el Aeropuerto Internacional de Tocumen conecto con 92 
destinos en 49 países ( de Norte América, Sur América, Centroamérica, el Caribe, Europa y 
Asia) a través de 51 aerolíneas comerciales de pasajeros y carga. 

2020 en Cifras 

Destinos Directos 92 
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II. ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPER..\.TIVOS 

p-1 

A. Liquidez 

Para el cierre anual al 31 de diciembre 2020 la razón corriente del Aeropuerto fue de 0.92 
veces. Reflejando una disminución en los activos corrientes que al finalizar a diciembre 2020 
muestran un saldo de US$130,8 millones mientras que a diciembre 2019 el mismo se 
encontraba en US$169,0 millones. 
Al 31 diciembre 2020 los pasivos corrientes totalizaban US$ l 4 l ,4 millones, exhibiendo una 
disminución del 12% con relación al mismo periodo del año 2019, que mantenía un saldo de 
US $160 ,9 millones. 

B. Recursos de Ca pita! 

Los recursos patrimoniales del Aeropuerto ascienden a US$527,9 millones al cierre del 31 de 
diciembre 2020, reflejando un aumento de US$13,5 millones (2.6%) comparado a diciembre 
de 2019 que mantenía un saldo de US$5 l 4,3 míllones. 
A la fecha de este informe, el patrimonio del Aeropuerto representa el 24.6% del total de 
activos. 

C. Resultados de las Operaciones 

El Aeropuerto refleja una disminución en los ingresos de las operaciones aeroportuarias del 
66.6% para el cierre al 31 de diciembre de 2020 con respecto al mismo periodo del año 
anterior. La utilidad neta reportada al cierre de diciembre 2020 es de US$ l 4,3 millones, 
refleja una disminución en comparación al mismo periodo del año 2019 de US$78,0 mil!ones. 

D. Análisis de Perspectivas 

La pandemia mundial de COVID-19 ha afectado significatívamente la economía panameña e 
internacional, teniendo importantes impactos adversos en toda la industria aeronáutica debido 
a las medidas agresivas para re<lucir la propagación del virus que muchos países han adoptado, 
incluidas las restricciones y prohibiciones de viajes. Estas medidas, si bien necesarias, 
resultaron en una disminución drástica de las operaciones del Aeropuerto Internacional de 
Tocumen, S.A. (AITSA) y afectaron la confianza de !os pasajeros, lo que resultó en un 
descenso sin precedentes en el volumen de tráfico en AITSA. 

En Panamá, el Gobierno, mediante el Decreto Ejecutivo No.244 de 19 de marzo de 2020, 
suspendió de forma temporal los vuelos internacionales de pasajeros desde y hacia Panamá. 
Los vuelos internacionales se mantuvieron suspendidos hasta !a promulgación del Decreto 
Ejecutivo Nº3 72, que autorizó la reactivación de la aviación internacional en Panamá a partir 
del lunes 12 de octubre de 2020. Desde esa fecha, el movimiento de pasajeros en AITSA ha 
experimentado un crecimiento promedio mensual de 94.3%, cerrando el año 2020 con un 
movimiento total de 4.5 millones de pasajeros. Si bien esta cifra representa una disminución 
de 72. 7% con relación al año 2019, es un aumento importante con relación al movimiento de 
pasajeros al inicio de la pandemia de COVID-19. 
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Por su parte, se espera que el movimiento de aeronaves continúe aumentando en el corto plazo, 
con un crecimiento promedio mensual de 2J %, El movimiento total de aeronaves, que 
contempla el total de aterrizajes y despegues en e! aeropuerto, experimentó una disminución 
de 56% durante 2020 en comparación con e! año 2019. 

Como consecuencia de esto, los ingresos de AITSA también se vieron afectados por el 
impacto de la pandemia de Covid-19. Durante el año 2020, los ingresos aeronáuticos 
disminuyeron 68% con respecto al año 2019 y los ingresos no-aeronáuticos disminuyeron 
67% durante el mismo período. 

E! proceso de vacunación de !a población mundial ha demostrado ser muy lento para permitir 
una apertura internacional integral en el corto plazo. Incluso la distribución de las vacunas 
enfrenta importantes obstáculos logísticos, políticos y económicos. Debido a esto, los 
gobiernos seguirán siendo muy cautelosos a la hora de abrir fronteras y se apresurarán a 
cerrarlas sí surge la necesidad. Es por esto que nuestros escenarios asumen que, a pesar de la 
recuperación en el movimiento de pasajeros y el movimiento de aeronaves que ha 
experimentado e! AITSA, la recuperación de los servicios aeronáuticos internacionales será 
más moderada para los próximos tres años, con el tráfico internacional regresando a los niveles 
de 2019 hasta el año 2024. 

En nuestro escenario base, esperamos que el tráfico mundial de pasajeros se recupere a los 
niveles de 2019 a partir de la segunda mitad de 2023 impulsado principalmente por la 
recuperación del tráfico interno de pasajeros (a nivel mundial, e! tráfico interno o doméstico 
representa el 58% del tráfico total de pasajeros a partir de 2019.) 

Para el año 2021, estimarnos una cantidad total de pasajeros en un rango entre 40% y 60% por 
debajo de los niveles de 2019 (en comparación con 30% y 40% anteriormente). También 
hemos reducido nuestras expectativas para el año 2022, a un rango de 20% y 30% por debajo 
de los niveles de 2019 (en comparación con 15% y 20%, anteriormente). 

AITSA ha implementado una serie de medidas criticas de reducción de costos, en la medida 
de lo posible, sin crear riesgos para la seguridad de las aeronaves y los pasajeros para reforzar 
aún más su posición de. 

AITSA continúa trabajando para reducir aún más los costos operativos y ha estado en contacto 
con todas !as partes relevantes de la industria, desde aerolíneas a concesionarios del aeropuerto 
para desarrollar estrategias que le permitan navegar mejor a través de este período sin 
precedentes. 

Además de su posición estratégica, AITSA es, también, uno de los centros de conexión más 
grandes de la región y uno de los de más rápido crecimiento en América Latina. 

AITSA sirve como punto de conexión entre América del Norte, América Central, América 
del Sur, el Caribe y Europa debido a su posición estratégica 

AITSA es el aeropuerto más grande y concurrido de Centroamérica, 
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En Latinoamérica, AITSA es el tercer aeropuerto más transitado en término de pasajeros 
internacionales, el cuarto aeropuerto en conectí vidad y el noveno más grande en término de 
pasajeros totales. 

III. DIRECTORES, DIGNATARIOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y 
EMPLEADOS 

(~ 

A. IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACIÓN RELACIONADA 

l. DIRECTORES Y DIGNATARIOS 

Juan Antonio Ducruet 
Jorge Almengor 
Rafael Sabonge Vilar 
1 van Eskildsen Alfa ro 
\/idalia de Casado 
Maruque! Ruíz 
Gustavo A. P érez lvl. 
Zenia Vásquez de 
Palacios 
Elida F. Vargas Lee 
Raffon! A. Arab P. 

Juan Antonio Ducruet 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercial: 
Teléfono: 
Correo electrónico: 

Presidente 
Vicepresidente 
Tesorero 
Secretario 
Director por la Asociación de Líneas Aéreas 
Director por !a Asociación de Comerciantes 

, Director General de la Autoridad Aeronáutica Civil 
Secretario Genera! de la Contraloría General de la 
República 
Director por los Trabajadores 
Gerente General 

Presidente 
Panameña 
4 de agosto de 1966 
Aeropuerto Internacional de Tocumen 
+507 6612-3723 

jducruet@cableonda.net 

SI 
SI 
SI 
SI 
SI 
SI 

NO 

NO 

SI 
NO 

lngeniero de Mantenimiento lndustria! graduado del Instituto Tecnológico de Costa Rica, 
posee un posgrado en lngenieria de Planta de la Universidad Tecnológica de Panamá. Obtiene 
una Maestría en Ingeniería de Planta y una maestría en Administración de Empresas del 
IN CAE Business School EMBA Global en el 201 O. 

Consultor en Planeación, Estrategia e Integración y Administración de Proyectos en: agua, 
saneamiento, residuos sólidos, proyectos y servicios ambientales, energía, control eléctrico, 
tecnología, maquinaria, tecnología, servicios públicos, proyectos de inversión y construcción, 
públicos y privados. Capacidad para el diseño, implementación, administración y control de 
programas de mantenimiento a todo nivel. 
En el camp industrial cuenta con experiencia en instalación y mantenimiento de calderas y 
sistemas de vapor, sistemas de refrigeración de amonio y freón; tanto para cuartos fríos como 
en camiones; sistemas de automatización neumática, equipos industriales lácteos, equipos de 
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cableado y trefilado para conductores eléctricos, sistemas de aíre comprimido, electricidad 
industrial, aire comprimí do y manejo de flota de e ami ones. 
En la rama administrativa, experiencia en manejo de recursos humanos, organización y control 
de proyectos, presupuestos, costos, sistemas de mantenimiento, administración energética y 
seguridad industrial, experiencia en manejo de talleres de servicio a nivel automotriz, de 
equipos agrícolas y equipos de construcción. 
Experiencia de trabajo con procesos de mejoramiento continuo, reingenieria, sistemas de 
calidad total y normas para la gestión y el aseguramiento de !a calidad ISO9000. 
Dirigió el Proyecto Saneamiento de la Ciudad y Bahía de Panamá, el cual es un proyecto de 
inversión que supera los 600 MMUSD y cuyas responsabilidades incluyen desde la gestión 
de los financiamientos, procesos licitatorios y el gerenciamiento y supervisión de la ejecución 
de los contratos. 
Ocupó la Dirección Ejecutiva de la Empresa Pública de Agua en Panamá, la cual abastece 
agua a más de 2 millones de personas, una producción de 350 MGD, facturación anual de 100 
mmUSD y una inversión promedio anual de 45 mmUSD. 

Jorge Almengor 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercial: 
Teléfono: 
Correo electrónico: 

Vicep residen te 
Panameña 
15 de agosto de 1983 
Ministerio de Economía y Finanzas 
504-3690 
jlalmengor@mef.gob.pa 

Actual Víceministro de Finanzas de Panamá. Graduado de la Universidad Católica Santa 
Maria La Antigua (Curn Laude), en donde obtiene una Licenciatura en Derecho y Ciencias 
Políticas con idoneidad para el ejercicio de su profesión, posee una Maestría en Derecho 
Comercial y Negocios Internacionales (lnteruational Business & Trade Law LL.M) del 
Fordham University School ofLaw, Nueva York, NY -Estados Unidos de América. Realizó 
un Posgrado en Administración- Programa de Desarrollo Gerencial (PDG) de la Universidad 
Aden Business School - Campus Panamá y posee un diplomado en Riesgos Financieros del 
Instituto Tecnológico de Monterrey - Campus Panamá, Ciudad del Saber. 

Inició su carrera profesional como asistente legal y abogado para procesos judiciales y 
administrativos en !a firma Almengor, Caballero & Asociados. En septiembre de 2007, fue 
designado asesor lega! de la Dirección de Crédito Público en aspectos relacionados con 
financiamiento público para las necesidades del Presupuesto General del Estado. En junio de 
201 O, fue asociado internacional de la práctica corporativa y de valores, y de la práctica de 
arbitraje internacional, formando parte del e,quipo asesor para transacciones financieras 
internacional de gobiernos de instituciones semipúblic<1s, con principal foco en Latinoamérica. 
Fue Gerente de Agencia y Fideicomiso (Agency & Trust -A&n en Panamá, y Especialista 
de Negocios de Custodia y Liquidación (Direct Custody & Clearing- DDC) en Centroamérica 
y el Caribe (2011) de Citibank, N.A., desarrollando nuevas oportunidades de negocios en otros 
países de la región (CCA), incluyendo la implementación de conectividad de sub-custodia a 
través de Latín Clear y la Bolsa de V al ores de Panamá. 
En marzo 2017, se incorporó a Fiduciaria Lafise, S.A., como miembro independiente del 
Comité Fiduciario y Asesor de Ventas y Estructuración Fiduciaria. Asesor externo de la 
Gerencia General para la evaluación, prospecto, ventas y estructuración de negocios 
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relacionados con Fideicomisos de inversión, administración y garantía para la ejecución de 
proyectos gubernamentales. 
Abogado en ejercicio, forma parte de la firma de abogados Almengor, Caballero & Asociados, 
en donde funge como Presidente, Socio Director y Abogado Corporativo. Actualmente se 
encuentra de Licencia 

Rafael Sabonge Vilar 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercia!: 
Teléfono: 
Correo electrónico: 

Tesorero 
Panameña 
9 de octubre de 197 8 
Ministerio de Obras Públicas 
5 O 7-9462/9464 
rsabonge@mop.gob.pa 

Obtuvo su título de Bachiller en el Colegio La Salle de Panamá y se graduó de Ingeniero Civil 
en el 2001 en la Universidad de Texas en Austin, Estados Unidos. 
Tiene un Posgrado en Estructuras Metálicas en la Universidad Politécnica de Madrid (2002) 
y un Master en Análisis Económico y Economía Financiera en la Universidad Complutense 
de Madrid (2003 ). 
Entre 2001 y 2003 trabajó como Ingeniero en la Empresa Española CPV CEP Ibérica. 
En el 2004 y 2005, laboró en !a Empresa Panameña Ingeniero Geotécnicos, que tuvo a cargo 
la supervisión de la construcción de la Fase TI de Colón Container Terminal. 
Entre el 2005 y 2008 fungió como Gerente General de MDM Inmobiliaria, empresa 
promotora inmobiliaria y entre 2010 y 2013, trabajó como Gerente del proyecto de la nueva 
sede del Tribunal Electoral. 
A partir del 2008, es Socio-Fundador y Director General de Grupo Urbe, empresa que gestiona 
proyectos inmobiliarios y socio de Porta Norte. 

lvan Eskildsen Alfaro 
N aci onali dad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercial: 
Teléfono: 
Correo e! ectrónico: 

Secretario 
Panameña 
25 de junio de 1981 
Ministerio de Turismo. Edificio BICSA Avenida Balboa 
526-7110 
i e ski ld sen@atp .gob. pa 

Surnma Cum Laude, Bentley College, Boston, Licenciado en Finanzas. Panameño, 
emprendedor con experiencia en el desarrollo de proyectos que se centran en las tradiciones 
y costumbres panameñas y la sostenibilidad. 
Ha creado y manejado emprendímientos que buscan el interesar a los jóvenes de hoy en día 
en las nuestras costumbres, sobre todo aquellos que fortalecen el apoyo comunitario, trabajo 
en equipo y crean cambios de consciencia. 
.t\ntes de los 30 años fundó y manejó el Proyecto Cubitá, un complejo inmobiliario hotelero, 
residencial y comercial, inspirado en la arquitectura y tradiciones de la región de Azuero que 
cuenta con elementos culturales, es el más importante de la zona y que cuenta con museo 
privado. Ha sido miembro y líder en diferentes organismos, cámaras y asociaciones de la 
empresa privada. Ávido voluntario comprometido en organizaciones regionales centradas en 
el desarro!lo sostenible, proyectos comunitarios y durante muchos años dedicado al estudio 
de la fil osofia práctica y la historia. 
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Vidalia de Casado 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercial: 
Teléfono: 
Correo electrónico: 

Director por la Asociación de Líneas Aéreas 
Panameña 
18 de abril de 1957 
COPA 

+507 6614-7281 
vdecasado@copaair.com.pa; vdecasado!a!gmail,com 

Con más de 3 O años en la Industria de la a vi ación y experiencia en las áreas operativas y de 
recursos humanos. Actualmente es asesora de Copa Airlines y Representante de la ALAP 
{Asociación de Líneas Aéreas en la Junta Directiva del Aeropuerto Internacional de Panamá 
(AITSA). Graduada en Administración de Recursos Humanos y Administración de Empresas 
de la Universidad Latina de Panamá, cuenta con un Master en Business Admini strati on de la 
Universidad de Louisville. Inició su carrera en Aviación en 1981 con Air Panamá 
lnternatíonal, S.A., ocupando la posición de Director de Recursos Humanos y Servicios. En 
1988, se unió a Copa Airlines, ocupando la posición de Director de Servicio, en donde su ro! 
principal fue crear la estrategia la estructura y organización de las áreas de servicio de la 
compañia, creando el Departamento de Servicio al Cliente, siendo partícipe del crecimiento 
de COPA hasta llegar en 1995, a ocupar la posición de Vicepresidente de Servicios 
(Aeropuertos y Servicios abordo), en donde su rol principal fue estar a cargo del crecimiento 
de los aeropuertos y tripulaciones. En el 2016, pasó a ocupar el cargo de Vicepresidente de 
Recursos Humanos Corporativos, con el objetivo de continuar posicionando a Copa Airlines 
como una de las mejores compañías donde trabajar en Latino América. 

Maruquel Ruíz 
N aciona!idad: 
Fecha de nacimí ento: 
Domicilio comercial: 
Teléfono: 
Correo electrónico: 

Director por la Asociación de Comerciantes 
Panameña 
29 de octubre de 1972 
UETA 
+507 6781-5181 
maruquelrc@me.com: mruiz@uetainc.com 

Graduada de Summa Curn Laude en Ingeniería Industrial de Universidad Santa María La 
Antigua. 
En la actualidad ocupa el cargo de Vicepresidente de Operaciones & Finanzas en Grupo 
UETA1 Duty Free Americas desde el 2008, responsable las operaciones de más de 90 tiendas 
Duty Free en Latinoamérica (aeropuertos y fronteras) en Brasil, Uruguay, República 
Dominicana, Panamá, Haití, El Salvador, Colombia y Macau (China). 
Con más de 20 años de experiencia en el ámbito administrativo/ financiero, desempeñó 
importantes cargos en empresas tales como: Metrobank, S.A, como Vicepresidente Asistente 
Banca Corporativa (2007-2008) en donde fue responsable del mercado y crecimiento de la 
cartera corporativa y estrategia de la institución, como también de la creación de 
implementación de políticas de créditos, procesos administrativos, y sistema tecnológico IBS. 
Entre el 2001-2007, laboró en el Primer Banc-0 del Istmo, S.A. c-0mo Gerente de Crédito, 
Banca Corporativa, a cargo de una cartera con créditos vigentes por aprox.US$600 millones 
de dólares, compuesta por 32 grupos económicos, los cuales están integrados por empresas 
individuales del sect-0r construcción, turismo, inmobiliario y financieras. 
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En e! 1996 - 2001, trabajó en Grupo Saint Malo, S.A. como Gerente Administrativa 
responsable de la administración de todas las operaciones bancarias del grupo: préstamos 
interinos, depósitos a plazo fijo, bonos, emisión de acciones y préstamos comerciales. 
Desarrolló estudios de factibilidad de proyectos inmobiliarios y comerciales para instituciones 
financieras e inversionistas privados. Ejecutiva en cargo de relaciones comerciales con los 
accionistas, proveedores, bancos, y otras instituciones financieras. 

Gustavo A. Pérez M. 

N aciona!idad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Director General de la Autoridad de Aeronáutica 
Civil 
Panameña 
24 de enero de 1971 
Ave. Canfield, Edificio 870, Albrook, Ciudad de 
Panamá 
+507 315-9016 
gustavo. perez@aeronauti ca.gob. pa 

Graduado del Instituto Militar General Tomás Herrera, el capitán Gustavo Pérez Morales ha 
estado ligado a la industria de la aviación desde el año 1995 cuando se incorporó al 
Departamento de Proveeduría y Compras como analista de compras; allí creció su interés por 
áreas más técnicas, pasando a realizar sus estudios como Contralor de Áreas y Aproximación 
Radar en el Instituto Superior de Formación Profesional Aeronáutica. 
Dentro de esta área logró escalar profesionalmente hasta llegar a ejercer como Instructor y 
Supervisor de Área y Aproximación. Separándose de este cargo para dedicarse a su otra gran 
pasión, ser piloto de aviación. Para ello se preparó paralelamente mientras realizaba sus 
labores como contralor, adquiriendo en el 2005 su Licencia de Piloto Comercial, profesión 
que continúa ejerciendo en la actualidad. 
Fue nombrado Director General de la Autoridad Aeronáutica Civil de Panamá por el 
Excelentísimo Señor Presidente Laurentino Cortizo Cohen, cargo que ocupa desde el 1 de 
julio de 2019. El Capitán Pérez tiene como objetivo principal elevar el cumplimiento de las 
regulaciones internacionales, principalmente en materia de seguridad operacional y seguridad 
de la aviación; además de impulsar la aviación nacional manteniéndose competitivos a nivel 
mundial. 

Zenia Vásquez de Palacios 

Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domícilí o comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Secretario General de la Contraloría General de la 
República 
Panameña 
24 de marzo de 1979 
Avenida Balboa, Edificio de la Contraloría General de la 
República 
+507 66787500 
z~niavasguezr@gmail.com 

En la actualidad ocupa el cargo de Secretaria General de la Contraloría General de la 
República. Graduada de la Universidad Interamericana de Educación de Panamá (UNIEDPA), 
en donde obtiene el título de Licenciatura en Derecho y Ciencias Políticas con idoneidad para 
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el ejercicio de la profesión. Posee una segunda licenciatura de !a Universidad Católica Santa 
Maria La Antigua, obteniendo el título de Locutora para Radio y Televisión, con licencia para 
ejercer su profesión. Posee un diplomado de la Universidad Politécnica de Madrid, España, 
sobre Gestión Estratégica de las Personas y un diplomado en Liderazgo para la transformación 
del Servidor Público de la Universidad Católica Santa Maria La Antigua (USMA). 
Con más de 20 años de experiencia laboral, ha ocupado los siguientes cargos: Contraloria 
General de la República, Secretaria General; Autoridad de Aeronáutica Civil (AAC), Jefa de 
Gestión Aeronáutica/ TIB,1; Tribunal Electoral de Panamá, Abogada; Palacios, Vásquez & 
Asociados, Abogada/Socia; Unión Europea/ Minrex/ Mides, Administradora del Proyecto 
Cohesión Social; Aeropuerto Internacional de Tocumen, Gerente de Seguridad de la Aviación 
(AVSEC) y Gerente de Planificación y Gestión Estratégica; Autoridad Aeronáutica Civil, 
Asesora Legal AVSEC/ Consultor AVSEC y Jefa de Gestión Aeronáutica (Tocumen); Caja 
de Ahorros, Alguacil Ejecutor; Alcandía de Panamá, Corregidora de Policía de Bella Vista; 
Matthysse y Asociados. Abogados, Asistente LegaL 
Miembro de la International A víation Womens Association (IA W A) como también del 
Colegio Nacional de Abogados de Panamá. Fue Nominada a Mujer Profesional Selecta del 
año (Revista Selecta -2018). Ejerce como Inspector Gubernamental de Aeródromos e 
Instructor AVSEC (Licencia Nº002). Auditor/ Inspector AVSEC (Licencia No. 005). 
Certificador de Operadores de Equipos AVSEC (Licencia No. 003). Asesora y Estratega 
Político (Gobema & Fundación San Marcos) 

Elida F. Vargas Lee 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domi cíli o comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Director por los Trabajadores 
Panameña 
18 de enero de 1971 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio de 
la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz. 
+507 238-2600 
,-:yargas@tocumenpanama.aero 

Técnico en Recursos Humanos, Instituto Técnico de Enseñanza Superior Martín Luther King, 
Psicología Centro técnico de Estudio Superiores, Técnico en Mercadeo, Universidad 
Interamericana Asistente de Visas Autorizada, Sub Jefe aeropuerto Marco A Gelabert 
Albrook, Migración 2005, Asistente Administrativa Sección de Carga Seguridad Tocumen 
S.A., Asistente Administrativa Puentes de Abordaje y Bandas transportadoras Tocumen. 
Asistente Ejecutiva Vicepresidencia de Mantenimiento Aeropuerto de Tocumen. 

IN-A AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, S. A. 14 

-~\ .,,, 



¡;-. 

2. EMPLEADOS DE IMPORTANCIA Y ASESORES 

Raffoul A. Arab P. 
Nacionalidad: 
Domicilio comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Gerente General 
Panameña 
Aeropuerto Intemaci onal de T ocumen, S. A. Edificio de 
la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz. 
+507 238-2600 
rarab@tocumenpanama.aero 

Es egresado de la Christian University of Science and Arts, Ok!ahoma, Estados Unidos de 
América, con un Bachelor ofScience. 
Adicionalmente, realizó curso de Gerencia empresarial/familiar en el INCAE, Técnicas de 
ventas eficientes y desarrollo organizacional, servicio y atención al cliente en Dale Carnegie 
y de asesoramiento y corretaje de seguros de riesgos varios, fianzas y avería. 
Cuenta con más de 30 años de experiencia profesional como empresario y comerciante en el 
sector Agroproductor y Ganadero, así como Asesor de Riesgos Di versos en el área de seguros, 
desempeñándose en importantes cargos en empresas como Sonic Bird, S.A., lnversiones LAR, 
S.A., Serviseguros, S.A., Ingeniería y Desarrollo Generales, S.A. y la Hacienda San Charbel, 
S.A. 
En el año 2006 trabajó como Asesor y Secretario de Metas del Ministerio de Salud. 
Fue miembro del Club Activo 20-30 de Santiago y del 2015 al 2016 presidió el Club Rotario 
de Santiago. Es miembro de la Miembro de la Cámara de Comercio Industrias y Agricultura 
de Veraguas, de la Fundación Pro-Veraguas y la Asociación de Ganaderos-capítulo de 
Veraguas. 
En el año 2019 fue designado como Gerente General del Aeropuerto Internacional de 
Tocumen para el periodo 2019-2024. 

Alexander A. Bal C. 
N aciona!idad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercia!: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Vicepresidente de Asesoría Legal 
Panameña 
27 de Septiembre de 1973 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio de 
la Terrninal de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz 
+507 238-2600 
abal!a);tocumen panama. a ero 

Egresado de !a Universidad Santa Maria La Antigua en donde obtiene el titulo de Licenciado 
en Derecho y Ciencias Políticas. Posee una Maestría en Liderazgo y Gobierno, obtenido en el 
INCAE, una Maestría en Gerencia Pública en !ESA, un Master of Business Law de la 
Universidad de ADEN, una Maestria en Administración de Empresas y un posgrado en 
Administración Estratégica de la ULACIT. 
Abogado en ejercicio con amplia experiencia institucional y práctica privada, asesor, 
consultor, mediador, litigante. Inicia su experiencia laboral en la firma de abogados kaza 
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Gonzalez - Ruiz y Aleman, Lopez Moralez y Chiari y el Banco Bladex. Dentro del sector 
público ha trabajado en el AMPYME, ANAM y FUNDES. 

Julieta M. Cordoba D. 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domici !i o comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Vicepresidente de Administración y Finanzas 
Panameña 
31 de Julio de 1972 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio de 
la Terminal de Pasajeros, corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz 
+507 238-2600 
icordoba@.tocumenpanam«.aero 

Licenciada en Ingeniería Industrial y Administrativa egresada de la Universidad Santa Maria 
la Antigua. (USMA) 

Con más de 20 años de experiencia en la Industria Bancaria y Financiera. A 1 o largo de su 
vida profesional ha ejercido varios cargos ejecutivos en diferentes empresas como Grupo 
Grada en la posición de Gerente de Tesorería, responsable del manejo, custodia y utilización 
de efectivo y valores, interviniendo en las operaciones de cobros y pagos; así como también 
de la implementación de las políticas financieras, recaudación, custodia, utilización y manejo 
de los fondos de la empresa de acuerdo a los procedimientos y normas establecidas. 
Desde el 2003 trabajo por 1 O años en el BBV A Panamá ejerciendo diferentes cargos en donde 
desempeñó funciones como: Diseño, implementación y seguimiento de campañas 
comerciales; desarrollo de nuevos productos y servicios para mejorar la oferta de valor y el 
cross-se!!; mejoras a los procesos de venta, servicing y operativos; así como generación de 
informes de gestión y cuadros de mando. 
Entre el 1995-2002 ejerció como Oficina de Tesorería en el Banco Disa. También fue Oficial 
de Operaciones de Data Server, S.A. 

Carlos Alberto Arias Gallardo 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercia!: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Vicepresidente de Mantenimiento 
panameña 
26 de Mayo de 1978 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio de 
la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz 
+507 238-2600 
carias@tocumenpanamª"ªern 

Licenciado en Arquitectura Estructural, egresado de la Universidad Santa Maria la Antigua, 
cuenta con una Maestría ejecutiva en administración de Construcción y Diplomados en 
Administración de Proyectos. 

Dentro de su experiencia profesional, ocupo cargos de Gerente de Oficina técnica de! proyecto 
"Estudio, diseño y construcción del Instituto técnico Superior del Este (ITSE),en El Consorcio 
ITSE,, Gerente de control de proyecto y Control de obra en la empresa M2 Consorcio, 
Coordinador de arquitectura para el proyecto Muelle Norte en Organización de Aviación Civil 
Internacional (OACD. Entre otros 
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Posee la Licenciatura en Arquitectura Estructura! y un Master en Administración de 
construcción, ambos obtenidos en la Universidad Santa Maria La Antigua; también posee el 
certificado de Profesional en Administración de Proyectos (PMP) otorgado por el Project 
Management lnstitute (2020), y posee el Diplomado de Administración de proyectos emitido 
por la Universidad Louisville de Panamá (2015), el cual está avalado por el Project 
Management Institute, Dentro de su experiencia profesional ha trabajado en múltiples 
proyectos privados como arquitecto independiente y ha estado a cargo de diversas posiciones 
como Jefe del departamento de dibujo en e! Proyecto Segundo Puente sobre el Canal de 
Panamá en la empresa Bilfinger Berger Panamá, S.A (2001-2004), Jefe de Inspección en el 
proyecto Fase II de la Expansión del Terminal de pasajeros de! Aeropuerto Internacional de 
Tocumen (2004-2007), Coordinador de arquitectura para el proyecto del Muelle Norte del 
Terminal de pasajeros del Aeropuerto Internacional de Tocumen (2007-2008), Gerente de 
Control de Proyecto para el Proyecto de Diseño, Construcción, Equipamiento y Puesta en 
Operación de la Línea de Occidente del Anillo Hidráulico de la Ciudad de Panamá en M2 
Consorcio (2012-2015), Gerente de Control de Proyecto en el Proyecto de Diseño y 
Construcción de !as Colectoras de la Cuenca del Río Juan Díaz y La construcción de la 
Segunda Etapa de las Redes de Alcantari!lado Sanitario de San Miguelito (2015-2017), 
Gerente de Oficina Técnica para el Proyecto Estudio, Diseño y Construcción del Instituto 
Técnico Superior Especializado (ITSE) (2017-2019), y ejerció la Gerencia de Arquitectura de 
!a Vicepresidencia de Ingeniería y Proyectos del Aeropuerto Internacional de Tocumen (2019-
Abril 2021). 

Enrique G Villegas Vicepresidente de Ingeniería y Administración de Proyectos 
Nacionalidad: Panameña 
Fecha de nacimiento: 26 de Julio de 1977 
Domicilio comercial: Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A, Edificio de 

la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz. 

Teléfono: +507 238-2600 
Correo electrónico: evi!legas@.tocumenpanam,uiero 

Realizó estudios de Arquitectura Estructura! y Maestría en Administración de Proyecios de la 
Universidad Santa Maria la Antigua (USMA). 

Con una amplia trayectoria en la industria de la construcción, desempeñándose como Gerente 
de Proyectos en ADCO HABIT, Gerente de Avalúos en AVJNCO CHIRIQUÍ, Gerente y 
Propietario de VIGA CORP. 

Virginia Freire O. 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 

Vicepresidente de Recursos Humanos 
Panameña 
26 de Julio de 1977 
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Domicilio comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio de 
la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de Tocwnen, 
Vía José Domingo Díaz 
+507 238-2600 
vfreire@tocumenpanama.aero 

Licenciada en Banca y Finanzas, egresada de Universidad Santa Maria la Antigua; posee un 
Postgrado en Administración Estratégica y MBA de la Universidad Latino Americana de 
Ciencias y Tecnología. (ULACIT). 

Inicia su carrera en la Aviación en 1995 con la empresa Copa Airlines, en la cual laboró por 
más de 25 años, desempeñado diferentes posiciones dentro de la organización como Gerente 
de Organización y Métodos; Contralor Financiero; Gerente Senior Administrativo; Gerente 
Senior Regional; Directora de RRHH; en donde su último cargo fue de Directora de 
Aeropuertos Internacionales !iderizando las operaciones de Copa en 76 Aeropuertos 
Internacionales, garantizando los más altos estándares; responsable del Clima Laboral, con 
1.5K colaboradores, logrando una satisfacción interna del 85% y un 75% de desarrollo interno 
con la ejecución del Programa de Mentoring para Líderes. A través de toda su trayectoria en 
COPA logro y liderizó proyectos diversos de reorganización, apertura de nuevas rutas plan de 
reconocimiento para los aeropuertos, entre otros. 

Nicolás Vargas A. 
N aciona!idad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Vicepresidente Comercial 
Panameña 
23 de agosto de 1979 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio de 
la Termina! de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz 
+507 238-2600 
nvargas@tocumenpanama.aero 

Egresado de la Universidad Latina con el título de Ingeniero en Sistemas. Post-grado en Alta 
Gerencia y Maestría en Mercadeo de la Universidad Latina. Diplomado Customer Focus, 
Universidad de Barcelona España. 

Con más de 20 años de experiencia profesional, ha ocupado diferentes posiciones como 
Gerente Comercial en diferentes industrias y mercados. En el 2000, ocupó el cargo de 
Desarrollador de Canales y Gerente de Agencia en la empresa Miller. En el 2008, se posiciona 
en Telefónica como Gerente Regional y Canales de Ventas. Fue Gerente Comercial para la 
empresa Distesa en el año 2014 y National Sales Manager de la Empresa Digicel. Actualmente 
ocupa la posición de Vicepresidente Comercia! en el Aeropuerto Internacional de Tocumen, 
S.A. 

Irving J Ferguson G 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 

Vicepresidente de Tecnología e lnnoYación 
Panameña 
23 de agosto de 1979 
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Domicilio comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Aeropuerto Internacional de T ocumen, S. A., Edificio de 
la Tennina! de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz 
+507 238-2600 
ifewuson(G;:tocumenpanama.aero 

Ingeniero en Sistemas Computacionales de la Universidad Tecnológica de Panamá, cuenta 
con una Maestría en Administración de Empresas con énfasis en Administración de Recursos 
Humanos de Universidad Latinoamericana de Ciencia y Tecnología (ULACIT). 
Consultor en Gerencia de TI, Planeación Estratégica, Project Managemeni y Gobierno 
Corporativo - Capacitador / Price Waterhouse Coopers - Consultor. Consorcio Sertracen, 
Gerente de Innovación & Tecnología. Cooperativa Profesionales, RL (Cooperativa de los 
Médicos), Gerente de Tecnología. Ricardo Pérez, S.A. (Toyota), Gerente de Proyectos. May's 
Zona Libre, S.A, Gerente de Tecnología. So!usoft, S.A. (Oracle ), Jefe de Proyectos. Tribunal 
Electoral de Panamá. Jefe de DesarroUo de sistemas. Es Profesor de la Universidad 
Tecnológica de Panamá en el Programa de Maestría en Auditoria Informática. Fue Profesor 
de Maestría de Ecuación y Docencia Superior de !a ULACIT. 

Claudio Dutary 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercia!: 

Teléfono: 
Facsímil: 
Correo electrónico: 

Gerente de Operaciones 
Panameña 
23 de octubre de 1962 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio de 
la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz 
+507 238-2600 
+507 23 8-4725 
cdutari(@.tocumenpanama.aero 

Actualmente ejerce el cargo de Vicepresidente de Operaciones del Aeropuerto Internacional 
de T ocumen desde el 2 6 de abrí l de 2004 hasta la fecha. 
Licenciado en Derecho y Ciencias Políticas, Universidad de Panamá, Panamá, 1995. 
Especialista en Control de Tránsito Aéreo/ Aeródromo, Escuela Aeronáutica Civil, Panamá, 
1982. Especialista en Área y Aproximación Radar. Escuela Aeronáutica Civil, Panamá, 1987. 
Especialista en Vectores de Radar/ Área y Aproximación, F.A.A., Miami, 1986 y Especialista 
en Supervisión de Órganos de los Servicios de Tránsito Aéreo, San José Dos Campos, Brasil, 
1996. Especialidad en Derecho Aeronáutico, Brasil, 1996 y en Garantía de Calidad para los 
Senicios de Tránsito Aéreo, 2002. 
Miembro de la Comisión Interinstítucional que preparó administrativa, financiera y 
legalmente la Reestructuración de la Dirección de Aeronáutica Civil, Panamá, 2003. Miembro 
del equipo de Consultoría Internacional que evaluó !a situación aeronáutica de la República 
de Guatemala, agosto, 2005. Representante de Panamá ante !a Undécima Conferencia 
Mundial de Navegación Aérea, Montreal, Canadá, 2003. Asesor y Auditor Internacional en 
Operación y Gestión Aeroportuaria/ Asesorías y Auditorias al Aeropuerto Internacional 
Marisca! Sucre, Quito, Ecuador, Aeropuertos de Colombia, 2007-2008-2009. 
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Jorge Aued 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Gerente de Operaciones de Aeropuertos Regionales 
Panameña 
17 de junio 1976 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S, A., Edificio de 
!a Terminal de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz 
+507 23 8-2600 
jaued@tocumenpanama.aero 

Licenciado en Ingeniería Industrial de la ULACIT. Cuenta con más de 12 años en !a industria 
de la aviación comercial, desempeñándose en Copa Airli nes, primero como supervisor de 
auditoria y seguridad para el HUB y las estaciones, luego como sub-gerente de operaciones 
terrestres, y luego como gerente encargado de las áreas de servicio a cabina, GSE (mecánicos 
de tierra), taller y equipo de tierra y el personal de rampa (abordaje de maletas). Posee 
múltiples certificaciones en la rama de la aviación comercial internacionales otorgadas por 
JATA como GSE (GROUND SECURITY COORDINATOR), y por UNITAR / lTAérea 
AERNONAUTICAL BUSINESS SCHOOL como atención al cliente, servicios al pasajero y 
calidad, entre otros. 

Ramos O. Mario 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Gerente de Protección y Seguridad Aeroportuaria 
Panameña 
28 de Junio de 1958 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio de 
la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz 
+507 238-2600 
mramo:iso@tocumenpanama.a~Jo 

Subteniente de Infantería, Comisionado de Policía, Diplomado en Estado Mayor y 
Operaciones Conjuntas OPME-5 (Fuerte Benning, Georgia, EE.UU.). 
Dentro de su experiencia profesional, ha ocupado cargos de Senicio de protección 
institucional (SPI). Rango de Capitán. Jefe de escolta en la protección de personas muy 
importantes (presidente). Rango de Capitán. Jefe de compañia (constituida por un aproximado 
de 300 unidades), compañía entrenada para dar seguridad al canal de panamá y actuar y repeler 
cualquier ataque terrorista. Rango de mayor (Diplomado en Estado Mayor). Misión oficial 
de escolta con el rango de mayor (D.E.M.) en la República de Guatemala, protección y 
seguridad al Sr. Presidente Álvaro Colon y !a Primera Dama. año 2008. Agregado de Policía 
de Panamá en la República del Ecuador (2010-2015). Rango de Subcomisíonado (D.E.lvl.), 
Comisionado (D.E.M.) (R) de !a Fuerza Pública de Panamá, encargado como Jefe de 
Seguridad en !os meses de enero a julio del 2019, del candidato hoy Presidente de la República 
de Panamá Lic. Laurentino Cortizo Cohen (2019-2024). 
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Deivis Pittí 
Nacionalidad: 
Fecha de nacimiento: 
Domicilio comercial: 

Teléfono: 
Correo electrónico: 

Gerente de Auditoría Interna 
Panameña 
21 de mayo de 1975 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A., Edificio de 
la Terminal de Pasajeros, Corregimiento de Tocumen, 
Vía José Domingo Díaz 
+507 238-2600 
dpitti@tocumenpanama.aero_ 

Posee licenciatura en Contabilidad y Auditoría, Estudios en Derecho y Ciencias Políticas, Post 
grado en Auditoría y Educación, Maestrías en Auditoría Forense y en Docencia Superior, 
Certificado como Examinador de Fraude Autorizado y miembro de la Asociación de 
Examinadores de Fraude de Panamá. Cuenta con diecisiete años de experiencia en Auditoría, 
Contabilidad, Banca, Entidad del Gobierno y Empresa Privada. Con formación adicional en 
Prevención de Blanqueo de Capitales y Lavado de Dinero, Anticorrupción de Servidores 
Públicos, Gestión de Riesgo Financiero y Fiscal. Bajo el concepto y conocimiento del Control 
Interno, según la definición de COSO, Gobierno, y medición del Riesgo por medio de ERM, 
se aplican las medidas de Control Interno correspondientes, desarrollando auditorías de 
gobierno corporativo, análisis financiero, cumplimiento regulatorio, gestión operativa, 
recurso humano, ! egal, fraude y a solicitud de la Junta Directiva y J a Gerencia General, con el 
objetivo de velar por la preservación e integridad del patrimonio de la entidad y la eficiencia 
de su gestión económica. 

3. ASESORES LEGALES 

Asesor legal interno 
El licenciado Alexander A Bal C., Vicepresidente de Asesoría Legal de AITSA, funge como 
asesor legal interno. 

Asesor legal externo 
El asesor legal externo de AITSA es la firma Icaza, González Ruiz y Alemán. La persona de 
contacto principal es Javier Vallarino. 

Icaza, González Ruiz y Alemán está ubicado en Calle Aquilino de !a Guardia, No. 8 Edificio 
IGRA P.O. Box, Ciudad de Panamá, República de Panamá. Teléfono: +507 205-6000. 

Asesor legal externo de la Emisión 
AITSA designo como su asesor legal ex1:emo para la preparación de la Emisión a la firma 
Alemán, Cordero, Ga!indo y Lee (Alcogal). La persona de contacto principal es Rafael 
Marquínez. 

Alcogal está ubicado en el 2do piso, Torre Humboldt, Calle 53 este, Urb. Marbel!a, Ciudad 
de Panamá, República de Panamá Teléfono:+ (507) 269-2620 /Fax:+ (507) 264-3257. 
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4. AUDITORES 

Auditor externo 

Los auditores externos de AITSA es la firma de Deloitte Panamá, establecida en el año 1963, 
!a cual forma parte de Deloitte S-Latam, S.C. ("Deloitte S-Latam"),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 Panamá cuenta con 14 socios, 30 gerentes y 188 
profesionales de diversas ramas que poseen un alto nivel de experiencia en auditoria, 
impuestos y consultoría 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 Diana 
Mosquera, Domicilio comercial: Deloitte, Torre Banco Panamá, Piso 12, Avenida Boulevard 
y la Rotonda, Costa del Este, Panamá, Rep. De Panamá, Apdo. 0816-0155 8, Tel.: +507 303-
4100, Fax: +507 269-2386 

B. COMPENSACIÓN 

Los directores de AITSA cobran una dieta de B/. 1,000.00 por su asistencia a cada Reunión 
Ordinara y Extraordinaria de la Junta Directiva. 

La empresa reconoce un aguinaldo de navidad para todos los colaboradores de AITSA que 
consiste en el 100% de un mes de salario completo, después de 11 meses continuo de trabajo 
o proporcional a! número de meses trabajados cada año. 

Adicionalmente, pactado en la Convención Colectiva, a todos los colaboradores de AITSA, 
se tes realiza un ajuste salarial automático mediante una escala porcentual (3.0%, 4.0% y 
5.0%) en abril de cada año dependiendo del nivel de salario base. 

AITSA mantiene una provisión para beneficio a bomberos aeronáuticos jubilados para el 2020 
de B/.4,286,468, producto de la Resolución de Junta Directiva No.006-JD-06 del 7 de abril de 
2006, donde reconoce el derecho de jubilación especial según 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 Aeronáutica Civil que optaron 
por la permanencia en sus puestos de trabajo. 

C. PRÁCTICAS DE LA DIRECTIVA 

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

l. Establecer las políticas financieras, de inversiones, de personal y de adquisiciones de 
la respectiva sociedad anónima, así como de cualquier otra política necesaria para su 
buen desempeño. 

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

3. Aprobar los programas periódicos de expansión, funcionamiento y mantenimiento que 
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le presente el gerente general. 
4. Aprobar los planes quinquenales de negocios y sus respectivas formulaciones anuales. 
5. Aprobar y reformar su reglamento interno y AITSA. 
6. Autorizar las remuneraciones y convenios colectivos de los empleados. 
7. Conocer y aprobar !os informes anuales de operación presentados por el Gerente 

General, los estados financieros y balances generales de la empresa, y someter I os a 
consideración del Consejo de Gabinete. 

8. Autorizar contrataciones de empréstitos, emisión de bonos, obligaciones, o 
cualesquiera otros títulos, valor o documento de deuda, para el financiamiento de los 
planes y programas de expansión, así como para e! funcionamiento y mantenimiento. 

9. Establecer, cuando corresponda, las tarifas y tasas de los servicios aeronáuticos que se 
brinden a !as aeronaves en tierra, incluidos, pero no limitados, !os servicios de 
embarque y desembarque de pasajeros y carga, mostradores de chequeo de pasajeros 
y de equipaje (counters) y oficinas de líneas aéreas, previa aprobación de la Autoridad 
de Aeronáutica Civil. Estas tarifas y tasas preferentemente deberán establecerse con 
base en los costos de los servicios prestados. 

10. Establecer las tasas de los servicios no aeronáuticos comerciales y las rentas mínimas 
por el uso de superficies del aeropuerto. 

11. Estab 1 ecer la estructura administrativa de la empresa. 
12. Autorizar la contratación de terceros para prestar cualquier tipo de servicios 

aeroportuarios. 
13. Nombrar el auditor interno y contratar los servicios de la auditoria externa. 
14. Ejercer todas las demás funciones y atribuciones que le corresponden de acuerdo con 

esta Ley, la Ley de Sociedades Anónimas y el respectivo pacto social y estatuto. 
15. Responder del ejercicio de funciones ante el Órgano Ejecutivo, a través del Ministerio 

de Economía y Finanzas. 
16. Fomentar la libre competencia en la prestación de todos los servicios, impulsando la 

existencia de dos o más proveedores por cada rubro. 
17. Ejercer las demás funciones y atribuciones que le correspondan de acuerdo con la Ley 

23 de 2003 y sus modificaciones, !a Ley de Sociedades Anónimas y el pacto social y 
estatutos. 
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D. EMPLEADOS 

Al 31 de diciembre de 2020, el número de empleados total y por vicepresidencias se 
describe en el cuadro a continuación: 

Unidad Administrath•a y Operativa 
Cantidad de 

Colaboradores 
Gerencia de Auditoria 9 
Vice Presidente de Asesoria Legal 18 ~- ,-----·-

P_e:prutamento Operncio11es Aerop~1erto de Toc~en _____ 295 
J?e:p_a1iamento Ope:~~iones Aeropuertos R~gionales_)'.f~_i:irn 50 

--------· -------
Departamento Protección y Seguridad Aeroportuaria 562 --·--------------·- ·---- ·-•------·-·--- -----· --------------·------~- --------··---
:,-'ice Presidente de Administración y Finanzas llO 

--- -

Yi~sip~esidente: de Tn~enieríay Administración de Proye:~t{)s ___ 39 
Vicepresidente de Recm-sos Humanos 46 

----·--
Qe:pruiamento de Servicios Aeropo1iuarios o 
Vicepresidente Comercial 78 

--- - ---------
Vice Presidente de Tecnología e Innovación 44 
Vice Presidente de :1vlantenimiento 253 
Total 1,504 
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E. PROPIEDAD ACCIONARIA 

El capital social de AITSA será igual a la suma total representada por !as acciones con valor 
nominal. El capital social autorizado es de un míllón (1,000,000) de acciones con valor 
nomina! de veinte dólares (US$20.00) cada una. El derecho de votación corresponde 
exclusivamente al tenedor de tales acciones, a razón de un voto por cada acción así tendía. 
Las acciones son nominativas y cien por ciento (100%) de propiedad de Estado. 

Grupo de Número de 
% del número Número de %del ¡ de acciones accionistas número de acciones acciones 

accionistas 
1-1,000,000 1,000,000 100% 1 100% 
Totales 1,000,000 100% 1 100% 

Toda emisión de nuevas acciones, además de sujetarse a la Ley de Sociedades Anónimas, a la 
Ley 23 de 2003, al Pacto Socia! y Estatutos de AITSA, será propiedad del Estado. La cantidad 
de acciones que serán emitidas y la forma de pago de las mismas será determinada por la Junta 
Directiva, de conformidad con los derechos, privilegios, restricciones o limitaciones 
establecidos por la Ley y por el Pacto Social. 

La representación de la Junta de Accionistas la tendrá el Órgano Ejecutivo por conducto del 
Ministerio de Economía y Finanzas. 

! %que 

Cantidad 
% respecto del 

Número de representan 
1 Grupo de empleados 

de acciones 
total de acciones 

accionistas 
respecto a la 

emitidas cantidad de 
accionistas 

Directores, 
Dignatarios, Ejecutivos o o o o 
y Administradores 
Otros empleados o o ¡ o o 

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 Bf.20.00 cada 
una, todas emitidas y en circulación. 
El Estado de la República de Panamá posee el 100% de la Compañía. 
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V. PARTES RELACIONADAS, VINCUL0S Y AFILIAO0NES 

En los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2020, los saldos y transacciones 
con partes relacionadas se resumen de la siguiente manera: 

Activos: 
E fecbw y depósrtos en bancos: 
Banco Nacfonai de Panamá 
Caja de Ahorros 

Cuentas por cobrar: 
Banco Nadonal de Panamá 
Caja de Ahorros 

Alltoridad de Turismo de Panamá 
Correos y telégrafos 

Pasivos:: 
Cuentas por pagar 

Uni,ersidad de Panamá (a) 
Autoridad de Turismo de Panamá 
Ministerio de Seguridad Pública 
Fondo Especial para el Desarrollo de la lnlraestructura 

Aeronáutica Naclonal 
Alltoridad de Aemnáutica Ci,il 

Procuraduría General de la Nación (Comisión Nacional para la 

Pre,ención de los Delitos de Explolación Sexual) 
Banco Nacional de P anam a 
Caja de Ahorros 
Lotería Naclonal de Beneficencia 

Pabimonio: 
o;,.;dendos declarados 

Cuentas por cobrar acc¡onista 

Las cuentas por cobrar y pagar re!aci onadas no generan intereses. 

2020 

20,744,842 
133,317 

20,878,159 

48,866 
80,905 

129,771 

6,000,000 
5,955,164 
3,500,000 

750,000 
109,856 

38,570 
11,411 
2,023 

407 
16,367,431 

15,170,000 

Las cuentas por cobrar y por pagar con partes relacionadas no están garantizadas. 
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2019 

86,973,633 
664,047 

87,637,680 

110,195 

310 

34,870 
68,592 

213,967 

6,000,000 
5,674.493 
3,500,000 

25,014 

118,973 

407 
15,318,887 

25,000,000 

15,170,000 
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Ingresos: 
Concesión de áreas comerciales 

Gastos: 
Fondo Especial para el Desarrollo de la Administración 
Aeronáutica Nacional (b) 
Procuraoorla General de la Nación (Comisión Nacional para 
la Prevención de los Delitos de Explotación Sexual) 

2020 

91,392 

4,500,000 

194,$45 

4,694,645 

2019 

136,547 

15,000,000 

688,913 

15,688,913 

Todas !as transacciones entre la Compañía y cada una de las entidades gubernamen1ales, 

instituciones autónomas o semi-autónomas son consideradas como transacciones con partes 
relacionadas. 

VI. TRATA1'\1IENTO FISCAL 

Impuesto sobre la renta 

La declaración del impuesto sobre la renta de Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A, 
está sujeta a revisión por las autoridades fiscal es por los últimos tres años, según regulaciones 
fiscales vigentes, incluyendo el año terminado el 31 de diciembre de 2020. 

A partir del 3 de febrero de 2005, fecha de entrada en vigencia de la Ley No. 6 del 2 de febrero 
de 2005, el Artículo No.699 del Código Fiscal indica que las personas juridícas deben pagar 
el impuesto sobre la renta a una tasa de! treinta por ciento {30%) sobre la que resulte mayor 
entre: ( 1) la renta neta gravable calculada por e! método tradicional establecido en el Título I 
del Libro Cuarto del Código 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 año terminado el 31 de diciembre de 2005, !as 
compañías están obligadas a realizar ambos cálculos del impuesto sobre la renta, tanto el 
cálculo de acuerdo con el método tradicional, como el Cálculo Alternativo del Impuesto sobre 
la Renta ( CAIR). 

La Ley No.8 del 15 de marzo de 201 O, modifica la base de aplicación sobre los contribuyentes 
a los cuales se le aplique el Cálculo Alterno del Impuesto sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye 
con otra modalidad de tributación presunta del impuesto sobre la renta, obligando a toda 
persona jurídica que devengue ingresos en exceso a nn millón 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 
Código Fiscal y la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el 
cuatro punto sesenta y siete por ciento { 4.67% ). Las personas jurídicas que incurran en 
pérdidas por razón del impuesto calculado bajo el método presunto o que, por razón de la 
aplicación de dicho método presunto, su tasa efectiva exceda las tarifas del impuesto 
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aplicables para el periodo fiscal de que se trate, podrá solicitar a la Autoridad Nacional de 
Ingresos Públicos - "ANIP" (anteriormente Dirección General de Ingresos - "DGI") que se le 
autorice el cálculo del impuesto bajo el método ordinario de cálculo. 

Mediante !a Gaceta Oficial No.26489-A, se publicó la Ley No.8 del 15 de marzo de 201 O, 
mediante la cual se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre !a Renta (ISR), 
aplicables a las personas jurídicas. Sin embargo, todas las empresas en las cuales el Estado 
tenga una participación accionaria mayor al 40%, continuará pagando el impuesto sobre la 
renta a !a tarifa del 3 0%. 

Impuesto sobre la renta reconocido en pérdida o ganancia 

2020 2019 

Impuesto sobre la renta corriente: 

l mpuesto reiacionado al año corriente (1.348, 160) (34,301,750) 

(1,348.160) {34,301,750) 

1 mpuesto sobre la renta drferido: 

1 mpuesto relacionado al año corrffi!r:4:e 296,812 (114,001) 

Total de ímpuesto sobre la renta (1,051,348) (34,415,751) 

La conciliación entre la 1asa impositiva con la tasa efectiva del gasto de impuesto sobre la 
renta de !a Compañía, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre la renta se 
detalla a contín uación: 

Cálculo alterno CA IR: 
Ingresos gravab(es 
Ingresos no grava b!e-s 

~-.,lenos: Deóucción 95 .33 % 

Renta neta g ravabls 

Utiíldad antes de impuestos 

Impuesto sobre \a renta utilizando se tasa corporativa 
(30~--ó) 

Efecto de: 
1 ngresos no g ravabl-es 
Gastos no d-educ:ib!s-s 

lm puesto sobre ra renta del año comente 

2020 

96,223,385 
77,350.905 

173,579.290 

iS1 .734,5201 

4,493,665 -
(1.34-8,160} 

966.482 
(669.670} 

(1._0_51.M~l 
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2019 

112.434AOO 

(33. 730,320) 

:279.746 
(965.177) 

i-34--~_15,75Jj 
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El impuesto sobre la renta diferido activo con cargo a resultados integrales se detalla a 
continuación: 

Impuesto sobre la renta diferido activo: 
Efecto del recorocimlenlo de ingresos por derecho 

de lla"l según método óe caja 
Provisión para pérdidas de activos 
Provisión para beneficio a jubilados 
Provision para cuentas incobrables 
Otra provisión 

lmpuesto sobre la renta diferido activo 

2020 

6,470,057 

3,128,666 
969,017 

2,091,682 
657,737 

13,317,159 

2019 

7,139,727 

3,128,666 
1,133,002 

919,383 
699,569 

13,020,347 

La conciliación del impuesto sobre la renta diferido del año anterior con el año actual es como 
sigue: 

2019 
Cargo a 

2020 
resultados 

Impuesto sobre la rema diferido activo: 
Electo del reconocimiento de ingresos por derecho 

7,139.727 (669,670) 6,470,057 de ílave según método de caja 

Provisión para pérdidas de activos 3,128,666 3,128,666 
Provisión para beneficio a jubilados 1,133,002 (163,985) 969,017 
Provisión para cuentas incobrables 919,383 1,172,299 2,091,682 
Otra provisión 699,569 (41,832) 65_7,737 

Impuesto sobre la renta diferido activo 13,020,341_ _ 296,812_ _ 13._3_1_7, 159 
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II PARTE - RESUMEN F INANCIERO 
AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, S.A. 

Ventas o lni,-esos Totales 173 ,.5 79,.290 258,890,274 236,831,428 233,551 ,413 

Margen Ooerativo 0.55 0.62 0 .54 0.57 

Gastos Generales y Administrativos 78,168,916 99,229,920 !08,582,935 !00, 754,383 

Utilidad o Pérdida Neta 78,018,649 5 [.374,.200 65,175,665 84,611,201 

Acciones emitidas y en circulación 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

Utilidad o Pérdida por Acción 14.31 78.02 51 .37 65.18 ' 

17,997,902 18,213,758 16,597,769 18,05 1,865 

95,410,374 159,660,354 128,248,493 
.1 

132,797,030, 

Gastos Financieros 62,048,204 29,012,196 43,717,691 17,631,514 

!Utilidad o Pérdida del Periodo 

' 
14,312,920 78,018,649 51,374.JOO 65,175,665 

Activo Circulante 130,868,849 169,095,955 255,025,553 187.523,5271 

Activos Totales 2,146,119,341 2, 168, 778,500 2, 148,787,578 1,848.525,4271 

Pasivo Circulante 141.495,029 160,939..362 171,559,488 198,462,970 

Deuda a l..al"!!O Plazo 1,476,671,640 1.493,479,929 1,512.199,530 1,202.447 ,984 

Obligaciones en valores 1,442,146,310 1,450,000,000 1.,450,000,000 1,206,000,000 

Deuda Total 1.442, 146,310 1.450,000,000 1,450,000,000 1,206,000,000 

Pasivos T 01ales 1,618, t 66,669 1,654,4 19,291 1,683,759,0 18 1,400.910,954 

Acciones Preferidas o o o o 
Caoital Pagado 307,661,033 307,661,033 307,661,033 307,661,033 

Utilidades Retenidas 230,329,202 216,016,282 162,997,633 131,923,433 

Patrimonio Total 527,952,672 514,359,209 465,028,560 447,614,473 

Precio oor Acción 20 20 20 20 

lmvidendo o 25.,_000,0_!)0 20,_000,000 21,500,000 
-

Total de Activos/ Tolal de Pasivos 1.33 1.31 1.28 1.32 

Toral de Pasi\•os / Total de Activos 0.75 0 .76 0 .78 0.76 

Dividendo / Ac.ción Común 0.00 25.00 20.00 21.501 

Pasivos Tocales / Pacrimonio 3.06 3.22 3.62 3. 13 

Deuda Total/ Patrimonio 2 .73 2 .82 3. 12 2.691 
Capital de Trabajo= Activo Circulante -

1 
-10,626, 180. 001 8, 156,593.001 83,466,065.0Ql _ -10,939,443.00 Pasivo Circulante 

Razón Corrieme = Activo Circulante / 

Pasivos Circulante 0.92 1.05 1.49 0.94 

:Utilidad Operativa/ Gastos financieros 1.54 5.50 2.93 7.53 

!utilidad Nera / Aotivos Totales 0 .04 0 .02 0.03 0.05 

Ucilidad Neta / Capital 0 .25 0.17 0.21 0.28 

Utilidad o Pérdida del Período / 

Patrimonio Total 1 0.02111 0.15171 0.11051 0.1456I 
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III PARTE - ESTADOS FINANCIEROS 

Se adjunta al presente informe el Estado Financiero del Aeropuerto Internacional de 
T ocumen por el año terminado al 31 de diciembre de 2020. 

V PARTE - DIVULGACIÓN 

De conformidad con los Artículos 2 y 6 del Acuerdo 18-00 de 11 de octubre de 2000, este 
informe será divulgado a través de nuestra página de intemet www.tocumenpanama.aero el 
día 12 de Julio de 2021. 

FIRMADO 

(~A~, 
Raffou1 A. Arab P. 
Gerente General 
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FitchRatings 

RATING ACTION COMMENTARY 

Fitch Acts on Panamanian 
1lnfrastructure lssuers After 
Sovereign Action 
Mon 08 Feb, 2021- 3: 19 PM ET 

Fitch Ratings - Monterrey-08 Feb 2021: Fitch Ratings has acted on the ratings offour 

issuers of the infrastructure sector in Panama as follows: 

--Autoridad del Canal de Panama (ACP): Downgraded the ratings on the Long-Term lssuer 

Default Rating (IDR) and on the USD450 million senior unsecured notes to 'A-' from 'A'. The 

Outlook is Negative. 

--Aeropuerto Internacional de Tocumen SA. {AITSA): Downgraded the ratings on 2018 

USD875 mi Ilion senior secured debt and on the 2016 USD575 mi Ilion senior secured debt to 

'BB+' from '888-'. The Outlook is Negative. 

--ENA Master Trust (ENA Master}: Downgraded the ratingon the USD400 million senior 

secured notes to '888' from 'BBB+'. Toe Outlook is Negative. The Stand-afone Credit Profile 

(SCP} was also revised to 'bbb' from 'bbb+'. 

--ENA Norte Trust (ENA Norte}: Downgraded the rating on the USD600 mi Ilion senior 

secured notes to 'BB-' from 'BB'. Toe Outlook is Negative. 

','I tittps:Jlw.YN.fitohralings.comresearchlinfra-strucnre-p-ojecl-finaocetfitro--ads-01rpanamani atriríraslructure-issuers-afler -sowreig 1racti~02- 2021 1112 
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RATING RAT.IONALE 

The rating actions follow the Downgrade of Panama's Long-Term lssuer Default Rating (1 DR) 

to' BBB-' from 'B88'. The Rating Outlook for Panama's IDR is Negative. Fitch applies the 

Government Related-Entities Rating Criteria to the credit ratings to ACP, AITSA, ENA 

Master and ENA Norte. The rating dependency and notching approach for each of these 

ratings in relation to that of the Panama sovereign is a function of their SCPs, the strength of 

the linkage with the government and its incentive to support the respective government­

related entities. 

Panama's Downgrade reflects the severe weakening of public fmances dueto the economic 

disruption caused by the coronavirus pandemic. The Negative Outlook reflects risks to the 

government debt trajectory and uncertainty that the fiscal consolidation path set out in the 

revised Fiscal Responsibility Law can be achieved. For additional details see ''Fitch 

Downgrades Panama's IDR to '888-'; Outlook Negative" dated Feb. 3, 2021, available at 

www.fitch ratings.com. 

KEY RATING DRIVERS 

ACP 

ACP's I DR and issue rating are constrained at three notches above that of the Panamanian 

sovereign, given the linkages between ACP and the Panamanian government. As a result, 

ACP's ratings have been downgraded to 'A-' from 'A', followingtheone-notch Downgrade of 

the Panamanian sovereign. ACP's SCP at 'aa' reflects the Canal's fmancial resilience even in 

light of the pandemic, exhibited by the maintenance of very strong DSCRs of above 4x and 

negative leverage under Fitch's coronavirus rating case, which assumes pandemic-related 

cargo and revenue declines. ACP's SCP continues to be higher than that of the Panamanian 

sovereign and theassessment oflinkages between theCanal and the Panamanian sovereign 

havenot changed, as the degreeofseparation between the two has continued to be 

evidenced during the pandemic period. This has resulted in no change in notching between 

Panama and ACP under applicable criiteria. 

The Negative Outlook mirrors thatofthe Panamanian sovereign given the aforementioned 

linkages. Further Downgrades to the Panamanian sovereign would result in a Downgrade in 

the ratings of ACP. 

AITSA 

'1< t-ttps:J/IMl.w.litclT aüng s .camesearcW!nfrastnr.t.e-prcject-financelfitch-acts•oo-panamarian-lnfrastruclu"e-issuers--aller-sO'l.el"eig n-aclioo-08-02-2021 2112 
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AITSA' s notes Downgrade to' BB+' from 'BBB-' reflects the one-notch Downgrade of the 

Panamanian sovereign and places it atthe sameleve! ofits SCP at 'bb+'. Fitch's combination 

of strong and moderate assessments for the strength ofthe link between the Panamanian 

government and the airport, coup!ed with the perceived incentive of government support 

when needed, support a rating one notch belowthat ofthe Panamanian sovereign,at 'BB+', 

at the same f evel of its SCP. The National Sca!e Rating of 'AA+(pan)' with a Negative Rating 

Outlook continues to reflect AITSA's credit quality relativeto otherrated issuers and 

issuances within Panama. 

The Negative Outlook on the notes reflects the prevailing uncertainty around traffic 

recovery a nd the poss ib ility of further d eterio ratio n of AITSA' s mediu m-to-! onger-term 

credit profile. 

ENA Master Trust 

ENA MasterTrust's notes Downgradeto 'BBB' from '888+' follows equivalent ratingaction 

in the SCP. TheSCP was revised to 'bbb' from 'bbb+' dueto Fitch's recent negativeactions on 

Panama's sovereign ratings and reflects the toll road's exposure to the country's worsening 

economic prospects. However, ENA Master Trust's robust financia! profile and high 

resi/i ency to severe stress es a pp I ied to vo lu me and pri ce assu m ption s bey o nd those 

observed under adverse macroeconomic conditions continue to support the SCP one notch 

above Panama's sovereign rating (BBB-/Negative). 

Likewise, the '888' international rating at one notch above the Panama's rating is supported 

by the existence of rob ust co ntractua! ri ng-fen ci ng provi sio ns that I i m it cas h fl ow transfers 

to the Government of Panama. 

The Negative Outlook reflects the links between ENA Master Trust and the Panamanian 

government, where a Downgrade of the IDR of Pan arna would result in a Downgrade of the 

rati ng of E NA Master Trust. 

ENANorte 

ENA Norte's SCP continues to be the primarydriverof the ratings,accordingto our 

Govemment-Re!ated Entity criteria (GRE), which factors Fitch's moderate assessmentsfor 

both the strength ofthe link between the Panamanian govemment and the project, and the 

perceived incentive of govern ment support when needed. ENA Norte's rating of 'BB-' 

reflectsa one-notch uplift from its SCP of'b+',which now is four notches awayfrom the 

rttps :.IMWN.filciY.atlOfl s.oomiTesear-ch'i.rtrastn.ciure--~cgect. financelfitch-ads•on-panama:nian-infr.astrlX'lu"e--issuers•aff-er •soi.ereig n.acticn--08-02--202.t 3'!2 
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sovereign. The national sea le rating of 'A+(pan)' with a Negative Rating Out!ook reflects ENA 

Norte's credit quality relative to other rated issuers and issuances within Pan ama. 

The Negative Outlook continues to reflect concerns about the possibility of a lengthier 

recovery to pre-pandemic traffic levels not only because of the pandemic but also of the 

increased competition from free alternative routes and means of transportation, which cou Id 

be exacerbated by a sluggish economic environment in the country, brought up by the 

coronavirus pand emic. 

The outbreak of coronavirus and related govemment containment measures worldwide 

create an un certa in glo ba I envi ronmen t for th e tra ns po rtatio n sector. Wh i le re!ated i ssu er 

performance data through most recently available data may not have indicated impairment, 

materia I ch a nges in revenue and cos t proñl e a re oc cu rri ng across the transportati on sector 

and will continue to evolve as economic activity and government restrictions respond to the 

o ngo i ng s ituat ion. Fitch' s rati ngs are forwa rd-loo ki ng in natu re, and Fi tch wi 11 monitor 

develo p ments in the sector as a res u lt of t he vi rus outbreak as it relates to s everity a nd 

du rat ion a nd incorporate revi sed base a nd rat i ng case q u ali tative an d qua ntitative in p uts 

based on expecta ti on s for futu re performance and assessment of key ri s ks. 

RATING SENSITIVITIES 

ACP: 

Factors that could, individuallyorcollectively, lead to positiverating action/upgrade: 

--The Rating Outlook may stabilize following a stabilization of Panama's sovereign rating. 

Factors that cou!d, individually or collectively, lead to negative rating action/downgrade: 

--A negatíve rating action on the sovereign rating of Panama; 

--Vo!ume reduction greater than 35% a long with the expectation of a slow and extended 

recovery; 

--An observed a n d continua I det erio ratio n on ava i!ab! e li quid ity I evel s to fa ce operati ng a nd 

fmancíal obligations. 

AITSA: 

¡1 ~ tttps"J!www.fik:tTafil)J s.comiresearc:Wirrfrastn.dl.Ee-prcyeci:-!finance'fitch-act:5--cn-panamanian--irrfi'~LJ"e-issLSs-after--sO\efeig.n--action-08--02-2021 
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Facto rs th at co u Id, individual ly or col l ectively, 1 ead to pos it ive rat ing act ion/u pgrade: 

--An upgrade is un!íke!y in the shortterm. The rating Out/ook could stabilize if traffic 

recovers according to Fitch's expectations in a sustained basis. 

F actors th at co u Id, individual ly or coll ectively, lead to negat ive rat ing act i on/d own grade: 

--Slower-than-expected traffic recovery in the coming years ora significant downsizing in 

o perat ions from í ts anchor ca rrier, COPA Ai rl i nes; 

--Failure in A!TSA's efforts to secure additional sources of liquidity; 

--M u lti-not ch Downgrad e on the sovereign rati ng. 

ENA Master Trust 

F actors th at co u Id, individual ly or co!I ecti vely, 1 ead to pos itive rat i ng ad ion/u pgrad e: 

--The Rating Outlook may stabilize following a stabilization of Panama's sovereign rating. 

F actors that cou Id, i nd ivid u a lly o r col lect ively, lead to n ega tive rati ng actio n/downgrad e: 

--A negative rat i ng act ion o n P anama' s soverei gn rati ng; 

--Although unlikely, a substantial and sustained deterioration of the project's performance 

t hat pressures !i q u í di ty I evel s. 

ENANorte: 

F actors th at co u Id, i nd ividu a I ly or col l ectively, 1 ead to pos it ive rat i ng act ion/u pgrad e: 

--G iven t he uncertai n fu tu re path of traffic recovery, a n U pgrade is u nlikely in the s ho rt term. 

--The Outlook may stabilize following a stabilization of the Panama's sovereign Outlook 

rati ng al ong with su sta i ned signa Is of a t ra ffic recovery in I in e with Fitch' s rati ng case 

expectation s. 

F actors th at co u Id, individua lly or col!ect lvefy, 1 ead to n egative rati ng act io n/downgrad e: 

https:/lwNN.fitciYatings.corriresearchf¡anfrastructure--~qect-fiananceif,tch-acts-oo--panam:ini,81'}-¡nfrastructu-e--issuers-aft.er-srnereign-acüon-08--02-2021 5'12 
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--Traffic performance worse than Fitch's severe downside case projection in a sustained 

basis. 

--The useof available liquidítyto face operatingand fmancial obJígations in a continued 

basis. 

--Multi-notch Downgrade on Panama's sovereign rating. 

BEST/WORST CASE RATINGSCENARIO 

lntemational scale credit ratings of Sovereigns, Public Finance and lnfrastructure issuers 

have a best-case rating upgrade scenario (deñned as the 99th percentile of rating transitions, 

measured in a positive direction) of three notches overa three-year rating horízon; and a 

worst-case rating downgrade scenario (defmed as the 99th percentile of ratíng transitions, 

measured in a negativedirection) of three notches overthreeyears .. Thecomplete span of 

best- and worst-case scenario credit ratings for all rating categories ranges from 'AAA' to 'O'. 

Best- and worst-casescenario credit ratings are based on historical performance. For more 

information about the methodology used to determine sector-speciftc best- and worst-case 

scenario credit ratings, visit [https://www.fttchratings.com/site/re/10111579]. 

REFERENCES FOR SUBSTANTIALLY MATERIAL SOURCE CITED AS KEY DRIVER OF 
RATING 

The principal sources ofinformation used in theanalysis aredescribed in theApplicable 

Criteria. 

ESG CONSIDERATIONS 

Unless otherwise disdosed in this section, the highest level of ESG credit relevance is a score 

of '3'. This means ESG issues are credit-neutral or have only a minimal credit impact on the 

entity, either dueto their nature or the way in which they are being managed by the entity. 

For more information on Fitch's ESG Relevance Seores, visit www.fitchratings.com/esg 

RATING ACTIONS ... 

1- https:/!w.YN.fitchratings.com'research/infras1ructure-¡x-oject-1inance/fi~acts-oo-panamani an-infras1ructure-issuers-after-smereig n-action-08-02-2021 6't2 
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ENTITY/DEBT RATING 

ENA Master Trust 

• ENAMaster 

Trust/Senior 

Notes/1LT 

LT BBB Rating Outlook Negative Downgrade 

ENA Norte Trust 

• ENA Norte 

Trust/Debt/1 

LT 

Aeropuerto 

Internacional de 

Tocumen, S.A. 

LT 88- Rating Outlook Negative 

VIEW ADDmONAL RATING DETAllS 

FITCH RATINGS ANALYSTS 

Jacquelin D'Angelo, CFA 

Associate Director 

Primary Rating Analyst 

+1646 582 4977 

Fitch Ratings, lnc. 

HearstTower 300W. 57th Street NewYork, NY 10019 

Rosa Maria Cardiel Vallejo 

Associate Director 

Primary Rating Analyst 

+52 8141617094 

Fitch Mexico S.A. de C.V. 

Downgrade 

PRIOR 

B88+ Rating 

Outlook 

Negative 

8B Rating 

Outlook 

Negative 

Prol. Alfonso Reyes No. 2612, Edificio Connexity, Piso 8, Col. Del Paseo Residencial, 

Monterrey 64920 

Je sus Enriquez 

Director 

Secondary Rating Analyst 
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Astra Castillo 

Senior Director 

Ca mmittee Cha irperson 

+52 814161 7046 

MEDIA CONTACTS 

Elizabeth Fogerty 

NewYork 

+1212 9080526 

elizabeth.fogerty@thefitchgroup.com 

Sandro Scenga 

NewYork 

+1212 9080278 

sandro.scenga@thefttchgroup.com 

Additional information is available on www.fitchratings.com 

APPLICABLE CRITERIA 

lnfrastructure and Project Finance Rating Criteria (pub. 24 Mar 2020) (including rating 

assumpt ion sensitivity) 

Tol l Roads, Bridges and Tunnels RatingCrit eria (pub. 26 Jun 2020) (including rating 

assumption sensit ivíty) 

Government- Related Entities Rating Criter ia (pub. 30 Sep 2020) 

Ports Rating Criteria (pub. 15 Oct 2020) (including rat ing assumption sensit ivity) 

Airports Rating Crit eria (pub. 22 Oct 2020) (includ ing rating assumption sensit ivit y) 

ADDITIONAl DISCLOSURES 

Dodd-Frank Rat ing lnformation Disclosure Form 

Solicitat ion Status 

Endorsement Pol icy 

ENDORSEMENT STATUS 

Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 

Autoridad del Canal de Panama 

ENA Master Trust 

EU Endorsed, UK Endorsed 
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ENA Norte Trust 

DISCLAIMER 

Fitch Acls on Paramarian lnfrastructure fssl.S'S Mer ~reign Aclioo 

EU Endorsed, UK Endorsed 

ALL FITCH CREDIT RATINGSARE SUBJECTTO CERTAIN UMITATIONSAND 

DISCLAIMERS. PLEASE READ THESE LIMITATJONSAND DISCLAIMERS BY FOLLOWING 

THlS LINK: HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/ UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. IN 

ADDITION, THE FOLLOWlNG HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/RATING­

DEFINITlONS-DOCUMENT DETAILS FITCH'S RATING DEFINITIONS FOR EACH RATING 

SCALEAND RATING CATEGORIES, INCLUDING DEFINITIONSRELATINGTO DEFAULT. 

PUBLISHED RATINGS, CRITERIA,AND METHODOLOGIES AREAVAlLABLE FROM THIS 

SITE AT ALL TIMES. FITCH'SCODE OF CONDUCT, CONFIDENTIALITY, CONFLICTS OF 

INTEREST,AFFILIATE FIREWALL, COMPLIANCE,AND OTHER RELEVANT POLICIESAND 

PROCEDURESARE ALSO AVAILABLE FROM THE CODE OF CONDUCT SECTION OF 

THIS SITE. DIRECTORSAND SHAREHOLDERS RELEVANT INTERESTSARE AVAILABLE AT 

HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/ REGULATORY. FITCH MAY HAVE PROVIDED 

ANOTHER PERMISSIBLE SERVICETO THE RATEO ENTITY OR ITS RELATEDTHIRD 

PARTI ES. DETAILS OF THIS SERVICE FOR WHICH TH E LEAD ANALYST IS BASED IN AN 

ESMA- OR FCA-REGISTERED FITCH RATINGS COMPANY (OR BRANCH OF SUCH A 

COMPANY) CAN BE FOUND ON THE ENTITY SUMMARY PAGE FOR THIS ISSUER ON 

THE FITCH RATINGS WEBSITE. 

READ LESS 

COPYRIGHT 

Copyright© 2021 by Fitch Ratings, lnc., Fitch Ratings Ltd. and its subsidiaries. 33 Whitehall 

Street, NY, NY 10004. Telephone: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. 

Reproduction or retransmission in whole or in part is prohibited except by permission. AII 

rights reserved. In issuing and maintaining its ratings and in making other reports (including 

forecast information), Fitch relies on factual inforrnation it receives from issuers and 

underwriters and from othersources Fitch believes to becredible. Fitch conducts a 

reasonable investigation of the factual information relied u pon by it in accordance with its 

ratings methodology, and obtains reasonable verifrcation ofthat information from 

independent sources, to theextentsuch sources are availablefor a given securityor in a 

given jurisdiction. The manner of Fitch's factual investigation and the seo pe of the third­

party verifrcation it obtains will vary depending on the nature of the rated security and its 

issuer, the requirements and practices in the jurisdiction in which the rated security is offered 

and sold and/orthe issuer is located, the availability and nature of relevant public 

infonnation, access to the management of the issuer and its advisers, the availability of pre-
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existing third-party veriflcations such as audit reports, agreed-upon procedures letters. 

appra is a Is, actuaria I reports, engi neeri ng repo rts, lega I o pin ions and oth er reports provided 

by third parties, the availability of independent and competent third- party verification 

so u rces with respect to th e pa rticu lar secu rity o r in the parti cu I ar ju risd ictio n of t he issuer, 

anda variety of other factors. Users of Fitch's ratings and reports should understand that 

nei ther an en ha nced fact ua I i nvest igat ion nor any th i rd-pa rty verificat ion can ensure that ali 

ofthe information Fitch relies on in connection with a rating ora report wi!! be accurate and 

complete. Ultimately, the issuer and its advisers are responsible forthe accuracy ofthe 

i nfo rm atio n t hey pro vid e to Fitch an d to the ma rket in offering docu ments a n d other repo rts. 

In issuing its ratings and its reports, Fitch must rely on the work of experts, including 

i ndepende nt aud i tors with respect to fin a nci al statemen ts and attorneys with res pect to 

lega I and tax matters. Fu rt her, rati ngs a nd fo recasts of finan ci al a nd other i nfo rmat ion are 

ínherently forward-looking and embody assumptions and predictions about future events 

that by their nature cannot be verlfied as facts. As a result, des pite any verification of current 

facts, ratings and forecasts can be affected by future events or conditions that were not 

a ntici pated at t he ti me a rati ng or foreca st was i ss ued o r affi rmed. 

The information in thís report is provided "as is" without any representation or warranty of 

a ny ki nd, a nd Fi tch d oes n ot repres ent o r wa rra nt t hat the report or any of it s co ntents wi 11 

meet any of the requirements of a recipient of the report. A Fitch rating is an opinion as to 

the creditworthiness of a security. This opinion and reports made by Fitch are based on 

established criteria and methodologies that Fitch is continuously evaluating and updatíng. 

Therefore, ratings and reports are the col!ective work product of Fitch and no individual, or 

group of individuals, is solely responsible for a rating ora report. The rating does not address 

the risk of loss dueto risks other than credit risk, unless such risk is specifica!ly mentioned. 

Fitch is not engaged in th e offer or sa I e of a ny secu rity. Al I Fitch reports have sh a red 

aut ho rsh i p. 1 nd i vid u al s id entifi ed in a F itch repo rt were invo lved in, bu t are n ot s olely 

res ponsible for, the opinions stated therein. The individuals are named for contad purposes 

only. A report providing a Fitch rating is neither a prospectus nora substitute fer the 

informa ti on assembled, verified a nd p resented to investors by th e i ss uer a nd its agents in 

connection with the sale of the securities. Ratíngs may be changed or withdrawn at any time 

for any rea son in the sole discretion of Fltch. Fitch does not provide investment advice of any 

sort. Ratings are nota recommendation to buy, sell, or hold any security. Ratings do not 

com ment o n t he adequacy of market pri ce, th e su itability of a ny security fer a part i cu!ar 

investor, or the tax-exempt nature or taxability of payments made in respect to any security. 

Fitch receives fees from issu ers, in su rers, guara nto rs, ot her o b I igors, and u nd erwri ters for 

rati ng secu rities. Su ch fees generally vary from U 5$1,000 to U 5$7 50,000 ( or th e appli cable 

currency equivalent) per issue. In certain cases, Fitch will rate ali ora number of issues issued 

by a pa rt icu lar issuer, or in su red or guara nteed by a pa rt icu lar insurer or guaran tor, for a 

single annual fee. Such fees are expected to vary from US$10,000 to US$1,500,000 (or the 
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applicable rurrency equivalent). The assignment, publication, or dissemination of a rating by 

Fitch shall not constitute a consent by Fitch to use its name asan expert in connection with 

any regístration statement filed under the U nited States securities laws, the Financia! 

Services and Markets Act of 2000 of the United Kingdom, ar the serurities laws of any 

particular jurisdiction. Dueto the relative efficiency of electronic publishing and distribution, 

Fitch research may be available to electronic subscribers up to three days earlierthan to 

print subscribers. 

For Australia, New Zealand, Taiwan and South Korea only: Fitch Australia Pty Ltd holds an 

Australian financia! services license (AFS license no. 337123) which authorízes it to provide 

credit ratings to wholesale clients only. Credit ratings informat ion published by Fitch is not 

intended to be used by persons who are retail clients within the meaning of the Corporations 

Act2001 

Fitch Ratings, lnc. is registered with the U.S. Securities and Exchange Commission as a 

Nationally Recognized Statistical Rating Organization (the "NRSRO"). While certain ofthe 

N RSRO's credit rating subsidiaries are listed on ltem 3 of Form NRSRO andas such are 

authorized to issue credit ratíngs on behalf of the NRSRO (see 

https://www.ñtchrat ings.com/site/regu latory), other credrt rating subsidiaries are not listed 

on Form NRSRO (the "non-NRSROs"} and therefore credit ratings issued bythose 

subsidiaries are not issued on behatf ofthe NRSRO. However, non-NRSRO personnel may 

participate in determining cred it ratings issued by or on behalf of the NRSRO. 

READ LESS 

SOLICITATION STATUS 

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated 

entity/issuer ora related third party. Any exceptions follow below. 

ENDORSEMENT POLICY 

Fitch's intemational credit ratings produced outside the EU orthe UK, as thecase may be, 

are endorsed far use by regulated entities within the EU orthe UK, respectively, for 

regulatory purposes, pursuant to the terms ofthe EU CRA Regulation orthe UK Credit 

RatingAgencies (Amendrnent etc.) (EU Exit) Regulations 2019,as the case may be. Fitch's 

approach to endorsement in the EU and the UK can be found on Fitch's Regulatory Affairs 

page on Fitch's website. The endorsement status of international credit ratings is provided 

within the entity summary page for each rated entity and in the transaction detail pages for 

structured financetransactions on the Fitch webslte. These disclosures are updated on a 

daily basis. 
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REPÚBLICA DE PANAMÁ 
PAPEL NOTARIAL 

--·~:;i··,;,..· -REPt.'túc ,::- OE PANAMA \ ~= ' - ·: .··. 1 
~- . 1 ·t 7 21 t~_:/ il/. 3 u u 1 

ITARiA DUODÉCIMA D~ CIRb u~rO.DE ¡¡:~~~A T l1 ~o\ 
1 • ., ,, .. ,.... ~os M.Jt, .-:~ 

---------·- DECLARACION NOTARJI\L JURADA---------­

En mi Despacho Wotarial, en la Ciudad de Panamá, Capital de la ~ca y Cabece1a del Circuito Notarial del 

mismo 11001bre, a los siete (7) días del mes de M'o de dos mi ~ intiuno (2021), ante mi, NORMA MARLENlS 

VELASCO CEDEÑO, fwlario Publico duodécima del Circuito de Pa11arná. too cedula de iden1idad personal número 

ocho-doscientos cinwenta-trescientoo treima y o::ho (8-250-338), com¡>areció persooatmente FEDERICO ALFARO 

BOYO, varón, panameño, ma)'Or de edad, casado. vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad personal 

número ocho-setecientos ciocuenta y nueve-m~ seiscientos catOlce (8-759-1614). en calidad de PRES.IDBffE DE 

I.J\ JUNTA DIRECTIVA; RAFFOUL ARAS PlNZON, ,aró:i, µanameiio, mayor de edad, casado, vecino de esla 

ciudad, portador de ta cé<Ma de i<renlida::I perro¡¡¡¡] nümero nue'le-ciento vesi1inue~·€--Oehocienlos noventa y dos (9-

129-892), en su coodi:ión de GERENTE GENERAL; RAFAEl SABONGE VILAR, varon, panarneoo, ma)iorde edacl, 

. casado. vecino de esta ciudad, portador de la cédula de i:let11idad personal núrneio ocho-se1ecaen1os veinwno-dos 

I mil cuarefl1a y uoo (8-721-20411. en su calidad de TESORERO DE LA JUNTA DIRECTIVA y JULIETA CORDOBA 

DE LEON, mujer. panameña, mayo, de edad. casad-a. \'eeina de esta ciudad, portadora de la céduta de idenlidad 

personal oÍllllero ocho-watrocie.nlos IJeinla- setecientos dos (8-430-702). en su condción de VICEPRESIDENTE DE 

ADMINISTRACION Y FINANZAS. iodos de la entil<'il deoominada AEROPUERTO INTERNACIONAL OE 

TOCUMEN, S.A., debidamenle illscrila en la Fw:ha nitrnero cuatrocienlos treinla y doo míl doscienlos noventa 

(432290), O'Jcumen:o REOI nürr.ero cuat10cienlos cincuelllJ y seis mil ciefllo cuatro (456104}, de la Seocion 

Merta11il, del Reg:Stro Püblioo respeciiYamente, peISonas quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las 

dispcGiciones contenidas en el Acuerdo cero ocho-dos mil {08,-2000} d.ei veintidoo (22) de mayo de dos mil (2000}. 

modilicado por el Atue(do cero sie!e-óos mil dos l07-2002} •Je 14 de octubre de 2002. amoos emitidos por la 

1 Superinte11dencia del Mercado de Valores. quienes me sotictuiron e~endlera esta diligencia bajo la gra~·eda:I del 

juramento, y coo ¡teno conocimiento de fas coosecueocia civiles y penales ~ se deñvan del delito de falso 

testimonio reguf""o:fo pore1 Articulo 385 (Texto Úllto) del Coorgo Penal, exp<Jrell a conl:inuactón:-----

a. Que cada uno de los lirman1es 11a revix!do los F.s1..dcs financieros Anuales correspondier.les al periodo del 

primero ( 1) de enero ce dos mil ..-e'.nte (2-020) al trema y uno (31) de cf«:ienue de dos ~ ~-einle (2020), aprobados 

en la Octava Reunión Extra:xd'llllllia de la Junta Oireciiva de la sooie<lad anónima denomilada Ae.ropueflo 

Internacional de Tocumen, SA. celebrada previa convocaloña el seis {6) de ju1io de dos mil veintiuno (2021 ).-­

b. Que a sas juicios. los Estados financifros no con~nen 111lorma::iones o decliaraciones 1alsas sobre hecflo5 de 

anportancia, ni omiten 111form2oó11 sobJe ílE':ChDs de ,mpcnanoa ~ue detell se;- d1vugados e-R virtud del Decreto Ley 

uno (fi e.le mi novecientos noventa y nueve (1999) y sus reg.lamentos, o que deban ser drvulgados para qtJe las 

. 1 
·if 

&t~ 

..... 



declar¡,-;;iones hecila15 en di:ho infomie flO sean lendm,ciosas o ef'l!jiloosas a la hrr de las circunslarr.:ias en las que 

fueron hechas.. - --------------------------------------- ---------------------------------------

c. Que a SIIS juicios lbs Estados Flna~os Anuales y cua'quier otra irl.~ormacion liriancíera iocluida en el mismo, 

representan razonablemente en lodos sus aspeclOS la condicioo financiera y los resultaoos de las operaciones del 

AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, SA para el pericdocooespondil!nle al pm,ero {1) de enero de 

dos m1 ..-em1e (2020) al trein!a yuoo {31} de diciembre de 6r, mil veinte (2020)-----------------------­

d. Que ros firnmes: FEDERICO ALfARO BOYD (PRESlDENTE)_ RAFFOUL ARAS PINZON (GERENTE 

GENERAL), RAFAEL SABONGE VJLAR (TESORERO) y JUUETA CORDOBA DE LEON {VICEPRESIDENTE DE 

.ADMINISTRAClÓN y FINANZAS) del AEROPUERTO INTERNACmNAL DE TOCUMEN, S.A.----­

- d_ 1 Soo responsables del establecimiento y ma111.c-1umienlo de controles internos de Ea empresa AEROPUERTO 

INTERNACIONAL DE TOCUh@J, S.A.--------------------- -----------------------------­

- d2 Han diseñado bs mecaniS11T1os de cor!lrol interno que garé:111ic,,-_¡i que tooa la Información de inportaocia sean 

hechas de su conocwniento, partoc:ularmente durante el pe!bdo en el que los reportes han sido preparados. -­

- d,3 Han e,1aluado a efecli~Klad de los conlroles ;ntcroos den1ro de los no,-enta (90) días previos a la emisión de 

los Eslados Financieros. -----

- d.4 Han presenlado en el Estado Financiero sus conc!Usiones sobre la efecliwdad <!e bs oantroles m1emos con 

base en lase'laluaciones eleciuadas a esa fecha. - -----------------­

e. Que cada uno de ros firrnan1es !la revelado a los audito:es de AEROflUERTO IN1ERNACIOHAL DE TOCUMEN, 

S.A. y la Gerencja de Auditoria ln!erna b siguiente:---------------------

- e.1 Todcs las deltcieocias signi!icalil/aS que surjan en f:I marco del diseño y operacloo de los controles internos, 

qae puedan ~ar negaliYamente la ~ idad de AERO?UERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, S.A. para 

registrar, procesar :, reportar ·illformawi financiera, e ildicado a los audiíores cualquier debllr.!all ex.istenle en los 

cootroles iotemos.-------------------------------

- e.2 Cualquier írallde, <le imporlallcia o no, que in~'Olucre a la admillislración u otros era~ qoo ejerzam, 111 rol 

signi6::atiw en la e;ecuci:fl de losrontroles itllernos de AEROPUERTO IITTERNACIONAL OE TOCUMEN, SA­

f. Que cada uno de los firmanles ha re,,,,elado a bs aidifores externos de la existeocia o no de carnoos signiíicati'KIS 

en los controlcos ifllernos de AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEM, S.A. o cualesquiera a.Iros fac1ores 

que piedc!ll afectar en forma importante la les coolrole~ C011 posteriotida:J a la lecha de sus e-~aluaciolleS, incluyendo 

la formulación de acciones correctivas con respec1o a defi:iencias o dcl»Trla!les denlro de la e.m¡¡resa. ----------­

Así terminaron de exponer los Declaran1es y leida como les fue es1a diTtgence en preset1Cia ere los leslgos. 
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NOTARIA. DUODÉCIMA DELl•Cl~CUITO,O.i~N:AMÁ ,:, ] 
' J •J- .':,~ ?OS1f\Ll~~9:::J 

inslrumentale-s, SIMION RODRIGUEZ. \ral'Ófl, panameño, portadOf de la cédula de t!le.midad número nue•re- denlo 

~et-e.rila ycual:ro-~.nlos (9-174-200) y ALEXISGUERREL RODRIGUEZ, lfarónpaaameño. portador de la cédula 

de iden!H.acl ntimero ocho-cuatrocientos ocben1a y seis-seiscientos siete (8-4!16-607},conforme le impartieron su 

aprobación y la firman tcdos para constancia, ante mi el notario, que dO)' fe.-

LOS J)ECLARAN~S: 

~~ 
PRESIDEHTE~ 

~ 
RAFFOUL ARAB PJN_20N 

GERENI_E GENERAL 

{t / .--- (b;;_rL¡,,.)1;r/ ;l 
~ ORDOBA DE LEO~ , 

GfREr-#T_E DE AOMINISTRACl_Q_N Y f_lNAN_Y\_$ 

~ / 1-i 
_,_'/2 -;¡k/ l 

,UEZ 

L_OS TESTIGO_s; 

·k) <._ 
í) º'h..v 
L¿&~ EJ.RODRIGUEZ 

'lfSVELASCO CEDEÑO 

fiolarjafúblioo-doo:!écima del Circuikl de P 
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Deloitte. 

Aeropuerto Internacional 
de Tocumen, S.A. 

(Entidad 1000/4 subsidiaria del Estado de la República de 
Panamá) 

Estados financieros por el año terminado el 31 de 
diciembre de 2020 e Informe de los Auditores 
Independientes del 7 de julio de 2021 

•Este documento ha sido preparado con el conocimiento 
de que su contenido será puesto a disposición del 
público imersionista y del público en general" 

Deloitte LATCO 
Firma miembro de 
Deloitte Touche Tohmatsu Limited 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá} 

Informe de los Auditores Independientes y estados financieros 2020 
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Deloitte. 

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

A la Junta Directiva y Accionista de 
Aeropuerto lnternacion,al de Tocumen, S.A. 

Opinión 

Deloitte, lnc. 
Contadores Públicos Autorizados 
RLC 16292-152-155203D.V.65 
Torre Banco Panamá, piso 12 
Avenida Boulevardy la Rotonda 
Costa del Este, Panamá 
Apartado0816-01558 
Pana.ira, Rep. de Panamá 

Teléfono: (507) 303-4100 
Fax: (507) 269-2386 
ilfopanama@deloitt.e.com 
www.deloille.conl'pa 

Hemos auditado los estados financieros del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. ('la Compañía"), 
que comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2020, el estado de ganancia o pérdida 
y otro resultado integral, el estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectil.o por el año 
terminado en esa fecha, y las notas a los estados financieros, asf como un resumen de las politícas contables 
significatiws . 

En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos 
importantes, la situación financiera del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. al 31 de díciembre de 
2020 y su desempeño financiero y sus flujos de efecti\O por el año terminado en esa fecha de acuerdo con 
las Normas Internacionales de lnfonnación Financiera (NIIF). 

Bases para la Opinión 

Realizamos nuestra auditoría de acuerdo con las Normas lntemaciooales de Auditoría (NIA). Nuestras 
responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la sección 
Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe. Somos 
independientes de la Compañia de acuerdo con el Código de Ética para Profesionales de la Contabilidad del 
Consejo de Normas Internacionales de Ética para los Contadores Profesionales (Código de Ética IESBA) y el 
Código de Ética Profesional para los Contadores Públicos Autorizados de Panamá (Gapítulo V de la Ley 57 
del 1 de septiembre de 1978), y hemos cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con 
esos requerimientos y con el Código de Ética IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos 
obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinión. 

Asunto de Énfasis 

Dirigímos la atención a la Nota 1 de los estados financieros que se acompañan la cual indica que la Empresa 
evaluó el negocio en marcha al 31 de diciembre de 2020 para w.lorar la necesidad de reconocimiento o 
revelación en los estados financieros. Con base a esta evaluaclón, se detenninó re1.elar el impacto COVID-
19, calificado como pandemia por la Organización Mundial de la Salud durante el mes de marzo de 2020. La 
Administra.ción ha realizado una evaluación de la situación actual conforme a la mejor información disponible 
a la fecha. Nuestra opinión no se modifica respecto a este asunto. 

Asuntos Clave de la Auditoria 

Los asuntos cla11e de la auditoría soo aquellos asuntos que, según nuestro juicio profes.ional, han sido de 
mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros del período actual. Estos asuntos han 
sido tratados en el contexto de nuestra. auditoría de los estados financieros en su conjunto y en la fonnación 
de nuestra opinión sobre estos, y no exPfesamos una opinión por separado sobre esos asuntos. 

Deloitte LATCO 
Firma miembro de 
Deloitte T ouche T ohmatsu Limited 
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Deloltte. 

Reconocimiento de Ingresos 

El reconocimiento de ingresos se identificó como un 
asunto cla,e de auditoría debido al cambio en el 
reconocimiento y priricipios de medie ión en los 
contratos subyacentes a tra\és de los tipos ingresos. 
la evaluación del reconocí miento, la medición y la 
re\elación de ingresos requirió un esfuerzo de 
auditoría significati.o en cada tí po de í ngresos y tipo 
de contrato. 

Como resultado de COVID-19, los ingresos por 
ser.icios aeroportuarios de operación y comerciales 
disminuyeron sustancial mente, también se oto;garon 
a los inquilinos canees iories de arrendamiento en 
forma de reducciones a la renta pactada como alisios 
prcsisionales relacklnadas con los arrendamientos 
de espacio y uso. Esto afectó priricipalmen!e los 
ingresos por alquiler, por lo tanto, las concesiones de 
alquiler fueron un área cla,e adicional de enfoque 
debido a la complejidad de los acuerdos de 
concesión, sus términos i ndisidual izados y e1 va!Of 
de las reducciones otorgadas. 

Otra i nfonn ación 

Cómo el Asunto fue A bordado en Nuestra 
Auditoria 

Nuestros procedí m ientos de audito;ia en esta área, 
incluye, entre otros: 

• 

• 

• 

• 

Comprender los procesos y probar el control 
cla,e sobre los ti pos de ingresos, tomando en 
consideración los contratos nue.os o 
modfficados. 

Para los ingresos de ser.icio aeroportuarios, 
se ,erificaron los contratos, bitáco;as de uso e 
iníormes para corroborar las fluctuaciones, 
modfficaciones y la correlación con los 
ingresos registrados. 

Solic~ar y obterier confirmaciones de una 
muestra de aerol irieas de los números de 
pasajeros ll!il izados en los procedimientos 
anteriores; 

Verificar y realizar muestra de los alisios 
prosisionales de arrendamierto oto,gadas por 
COVID-19 para determinar la precisión de la 
medición contra los términos únlcos y 
modfficaciones de los respecti.os contratos de 
concesión. 

• E valuar las re,elac iones relevantes en los 
estados financieros ll!i I izando nuestros 
conocimientos obtenido de las pruebas y de 
acuerdo a los requisitos de las no;mas 
contables. 

La Administración es res porisable de la otra iníormación. la otra iníormación corres pande a la información 
incluida en el iníorme IN-A, pero no i ocluye los estados financieros y el iníorme del auditor sobre los 
mismos. Este iníorme se espera que esté disponible para nosotros después de la lec ha del informe del 
audito,. 

Nuestra op,mon sobre kls estados ñrumc ieros no cubre la otra información y no expresaremos ninguna 
íorma de conclusión de aseguramiento sobre la misma. 

Junto con nuestra auditoría de los estados !inaricieros, nuestra responsabilidad es leer la otra i nlormaci ón 
arriba identificada cuando esté disponible y, al tlacerlo, considerar si la otra iníormación es materialmente 
inconsistente con los estados ñnancreros o con nuestro conocimiento obtenido en la auditorta o que de 
otra manera parezca tener errores materiales. 

Cuando leamos el iníorme IN-A, si concluimos que t>ay un error material en el mismo, se requiere que 
comuniquemos el asunto a los encargados del gobierne y a las autoridades regulatorias en caso de ser 
aplicable. 

fPi 
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Responsabi!ída des de la Adm i ni sira ci ón y de los e nea rga dos de I gobie mo corporativo en relación 
con los esta dos financie ros 

La Administración es responsable por la preparación y presentación razonable de los estados financieros 
de conformidad con las NIIF, y del control interno que la Administración determine como necesa<io para 
permitir la preparación de los estados financieros que no contengan errores importantes, ya sea debido a 
fraude o error. 

Al preparar los estados financieros, la Administración es responsable de evaluar la capacidad de la 
Compañia para continuar corno negocio en marcha, re.elando, según corresponda, los asuntos 
relacionados con el negocio en marcha y utilizar la base de negocio en marcha, a menos que la 
Administración pretenda liquidar la Compañla o de ces ar las o~raciones, o bien no exista otra altemati va 
realista . 

Los encargados del gobierno corporati.o son responsables de supernsar el proceso de i nlormaci ón 
financiera de la Compañia. 

Responsa bi!ida des de I auditor en la auditoría de los esta dos financie ros 

Nuestros objefü,os son obtener la seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto no 
tienen errores importantes, ya sea debido a fraude o error, y emitir un inlorme del auditor que incluye 
nuestra opinión. La seguridad razonable es un alto nisel de seguridad, ~ro no es una garantía de que una 
auditoria llevada a cabo de acuerdo con las N IA siempre detectará un error importante cuando éste exista 
Los errores pueden surgir de fraude o error y se consideran importantes si, indi\Ódualmente o de manera 
acumulada, puede esperarse que inftuyan en las decisiones económicas de los usuarios en base en estos 
estados financieros. 

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, ejercemos cl juicio profesional y mantenemos 
escepticismo profesional durante la auditoria. También: 

• 

• 

• 

• 

Identificamos y evaluamos los riesgos de error importante en los estados financieros, debido a frallde 
o error, diseñamos y realizamos procedimientos de auditoria en respuesta a esos riesgos, y obterremos 
e\Ódencia de auditoría que sea suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinión. 
El riesgo de no detectar un error importante que resulte de fraude es mayor que uno que resulte de 
error, debido a que el fraude puede in.olucrar colusión, falsificación, omisiones intencionales, 
declaraciones erróneas, o la \Óolación del control interno. 

Obtenemos una comprensión del control interno rclevante para la auditoria e on el fin de diser\ar 
procedimientos de allditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el propósito de 
expresar una opinión sobre la electi\Ódad dcl control interno de la Compañía. 

E valuamos lo apropiado de las pol iticas contables utilizadas y la razonabilidad de I as estimaciones 
contables y I as rewlaciones relacionadas hechas por la Administración. 

Concluimos sobre lo apropiado dcl uso por parte de la Administración de la base de contabilidad de 
negocio en marcha y, con base en la e\idencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre 
importante en relación con esentos o condiciones que puedan dar I ugar a una duda significativa acerca 
de la capacidad de la Compañia para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe 
una incertidumbre importante, se requiere que dirijamos la atención en nuestro infonne de auditoría a 
las re.elaciones relacionadas en los estados linancieros o, si dichas re\elaciones son inadecuadas, 
modiliquemos nuestra opinión. Nuestras conclusiones se basan en la €\idencia de auditoria obtenida 
en la fecha de nuestro informe de audrtoria. Sin embargo, los ewntos o condiciones futuras pueden 
causar que la Compañía deje de ser un negocio en marcha. 

Th~ 



Y.· 

Deloltte. 

• Ewluamos la presentación, estructura y contenido gerl<!rales de los estados financieros, incluyendo 
las re\elaciones, y si los estados linancieros representan las transacciones y esenios subyacentes de 
manera que logren su presentación razonable. 

Nosotros comunicamos a los encargados del gobtemo corporaü\O lo referente a, entre otros as untos, el 
alcam:e y la oportunidad de ejecución planiiicados de la auditoria y los hallazgos significati'uOS de auditoria, 
incluyendo cualquier deficiencia significativa del control i ntemo que identiiiquemos durante nuestra 
auditoría. 

Nosotros también proporcionamos a los encargados del gobierno corporati\O, una declaración de que 
hemos e umplido con los requerimientos de ética rele.antes en re1ación con la independem:ia y les 
comunicamos todas las relaciones y otros asuntos que puedan, de manera razonable, pensarse que 
afectan nuestra independencia, y cuando sea apl icabee, las correspondientes salvaguardas. 

Entre los as untos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporafüo de la Compañia, 
deterrn i namos aque11os que han sido los más s ignmcati'uOs en la audito,ía de los estados financieros del 
perioclc actual y que son, en consecuencia, los asuntos claws de la audito,ía. Describimos estos asuntos 
en nuestro informe de auditoria sal\O que las dis posiciorl<!s legales o reglamentarias prohíban rewl ar 
públicamente e1 asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un 
as unto no se debería comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que I as 
consecuencias adwrsas de hacerío superarían los beneficios de interés público de tal comunicación. 

La Socia a cargo de la auditoría que origina este i nforrne de los auditores independientes es Lesbia Reyes. 

~tkJ. 
7 de julio de 2021 
Panamá, República de Panamá 

~';} 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A 
{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Estado de situación financiera 
31 de diciem b<e de 2020 
(En balboas) 

Activos 

Activos no corrientes 
Inmuebles, equipo y mejoras a la propiedad. neto 

de depreciación. 
Construcciones en proceso 
Impuesto dife!ido activo 
Adelanto a contratistas 
Adelanto a compras en el eJdranjem 
lnventalios, neto 
Fondo de cesantía 
Total de activos oo corrientes 

Activos corrientes 
Electivo y depósitos en bancos 

Cuentas por cobrar: 
Clientes 
Partes relacionadas 
Olras 

Menos: provisión por deterioro de cuentas mcobrables 
Total de cuentas por cobrar, neta 

Gastos pagados por anticipado 
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado 
To tal de activos corrientes 

Total de activos 

-5-

Notas 

4 
5 

15 

6 

7, 8 

22 
6,22 

2020 201!1 

686.657 ,073 686,018.520 
1,280,099,440 1,254,385.557 

13,317.159 13,020,347 
140,844 233.527 

28,450,089 39,613,680 
2,411,339 2,415,063 
4,174,548 3,995,851 

2,015,250,492 1,999,682,545 

90,721,896 157,255,819 

19,281,408 18,207,618 
129,771 213,967 

11,719 72,328 
19,422,898 18,493,913 

(10,972,902) (7,065,238) 
8,449,996 11,428,675 

314,379 411,461 
31,382,578 

130,868,849 169,095,955 

2. 146,119,341 2,168,778,500 

(Continúa) 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Repúblk:a de Panamá) 

Estado de situación financiera 
31 de diciembre de 2020 
fEnbalboas) 

Patrimonio y pasivos 

Patrimonio 
Acciones comunes; autorizadas 1,000,000 con valor nominal; 
de B/.20.00 cada una, todas emñidas y en circulación 
Capital adicional pagado 
UWidad acumulada 
Cuentas _por cobrar accionista 
Impuesto complementario 
Total de patrimonio 

Pasivos 
Pasivos no corrientes 
1 ngreso diferido 
Bonos por pagar 
Cuentas por pagar a concesionarios 
Depósjtos de garantías de concesio11arios 
Provisión para beneficio a jubilados 
Prima de anUgüedad 
To tal de paslvos no corrientes 

Pasivos corrientes 
Bonos por pagar 
Préstamo por pagar 
Intereses por pagar 
Retenciones a contratistas 
Cuentas por pagar pafies relacionadas 
Cuentas por pagar otras y gastos acumulados por pagar 
C uenta-s por pagar a concesionarias 
Impuesto sobre la renta por pagar 
Otros impuestos por pagar 
1 ng res o difendo 

Total de paslvos corrientes 

Total de pasivos 

Total de patrimonio y pasivos 

Notas 

8 

11 
12 

14 

12 
13 

9 
8 
10 

16 
11 

Las notas que se acompañan son parte illtegral de estos estados financieros. 

-6 -

2020 

20,000,000 
307,661,033 
230,329,202 
(15,170,000) 
(14,367,563) 

527,952,672 

64,117,345 
1,397,511,596 

142,564 
7,087,792 
4,236,468 
3,525,875 

1,476,671,640 

8,641,289 
25,000,000 
11,438,217 
12,197,355 
16,367,431 
44,339,945 

15,100 

23,495,692 

141,495,029 

1,6 t 8, 166,669 

2,146,119,341 

2019 

20,000,000 
307,661,033 
216, O 16,282 
(15,170,000) 
_(14,148, 1 DI>} 
514,359,209 

72,991,684 
1,404,745,440 

131,486 
7,112,818 
4,833,185 
3,665,316 

1,493,479,929 

7,853,690 

9,988,235 
17,543,060 
15,318,887 
34,916,332 

26,928 
11,472,430 
39,375,088 
24,444,712 

160,939,362 

1,654,419,291 

2,168,778,500 

(Concluye) 

itt} 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 1 00 % subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Estado de ganancia o pérdida y otro resultado integra! 
por el año terminado e! 31 de diciembre de 2020 

{En balboa")_ 

Operaciones continuas 
Ingresos operativos 

Otros ingresos 

Depreciación 

Costos de personal 

Reparaciones y mantenimiento 

Electricidad, agua y teléfono 

Fondo Especial para el Desarrollo de la Administración 

Nack>na I de Aeronáutica 

Honorarios de la Organización de Aviación Civil I ntemacional 

y otros gastos relacionados 
Pago por concesión de Panamá Pacífico 

Otros gastos 

Costos financieros, neto 

Utilidad antes de impuesto sobre la renta 

1 mpuesto sobre la renta: 

Corriente 

Diferido 

T ota I de impuesto sobre la renta 

Ganancia del año 

Notas 

8, 17 
16 

4 
18 

8 

26 

20 

19 

15 

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

- 7 . 

2020 2019 

88,502,026 258,890,274 

85,077,264 

(17,997,902) (18,213,758) 

(28,260,308) (39,787,741) 

(9,627,125) (8,358,534) 

(6,092,929) (8,320,645) 

(4,500,000} (15,000,000} 

(8,897,102) (7,389,613) 

(2,500,000) (2,500,000) 

(18,291,452) (17,873,387) 

(62,048,204) (29,012,196) 

15,364,268 112,434,400 

(1,348,160) (34,301,750) 

296,812 (114,001) 

_(_1_,051,348) (34,415,751) 

14,312,920 78,018,649 

fa'ví 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(E.ntldad 100% subsidiaria del Estado de la Repúbl!ca de Panamá) 

Estado do cambios en el patrimonio 
por ol •~o terminado ol 31 do dlelomb"' do 2020 
_{En balboas 

Saldo al 31 do dlclombro de 2018 

Ganancia del ar"io 

Contribuciones y dlG!tlbuelón al aeclonloto 
Dividendos declarados 
Cuentas por cobrar accionista 
Impuesto cornp!ementario 

Total de contrlbuclones y dlstribuclones al .accionista 

saldo al 31 de diciembre do 2019 

Ganancia del ano 

Contribuciones y distribución al .accionista 
Impuesto complementario 
Total de contribuciones y d!slrlbuciones al accionista 

S•ldo •I 31 do dlclombro do 2020 

Nota 

21 

L.as notas que se acompar"ian son pane Integral de estos estados financleros. 

Capital 
Acciones adiciona! 
comunes pagado 

20,000,000 307,661.033 

20,000,000 307,661'°33 

20,000,000 307,661.033 

- 8 -

Cuentas por 
Utilidad cobrar Impuesto Total del 

acumulada accionista complementarlo ......e.atrlmonlo 

162,997,633 (12,670,000) (12,960,106) 465,028,560 

78,018.649 78,018,649 

(25,000,000) (25,000,000) 
(2,500,000) (2,500,000) 

(1 .188,000) (1,188,000) 

(25,000,000) (2,500,000) (1,188,000) (28,688,000) 

216,016,282 (15,170,000) (14,148,106) 514,369.209 

14,312.920 14,31,,920 

(719,457) (719,457) -
!719,4571 !719,4571 

. 230,329.202 (15,170,000) (14,867,5631 527,952,672 

~)\ 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiaria d~ Estado de !a Re_pübl!Ca de Panamá} 

Estado de flujos de efectivo 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

flujos de efectivo -de :fas acti~dades de operadón: 
Ganancia del afio 
Ajusle por. 

Depreciación 
Reversión de pro-visiOO de impuesto de in-mueble sobre mejoras 
Provisión para cuentas de dudoso cobro 
Provisión para beneficio a Jubilados 
Provisi-011 para prima de anfigll-edad 
Pérdida (ganancia) por venta de acfrvos fijos 
Costos fmallcieros. ne!o 
Amortizacfón de costos. de emisíOO 
!mpueslo sobre la renta reCOfl-OCid-0 en et eslado de ganancia o pérdida 

y otro resul!ado lrrtegral 

Cambios en activos y pasivos de operaciones: 
(Aumento} dism¡nuciórt e11 cuentas por cobrar 
Disminució11 en inventarios 
Disminución en gastos pagados por anticipado y otros activos 
Disminución efl adelantado a compras en: el extra,njero y contratista 
Dismirmción en ingreso dffendo 
Disminución en cuentas por pagar y otros gastos arum:ulados por pagar 
{Disminución) Aumento en gastos aCtJmulados por pagar y o!ro:s pasivos 
Aumento de cuentas por pagar con partes relacionadas. nelo 
Disminución dru fondo de cesant.ia 

Flujos procedentes de las ac:furidades de operación: 
Impuesto sobre !a renta pagado 
1 ntereses recibidos 
Intereses. pagados 

EfeCWO neto utillZado en {provenien!e de) tas activ:idades de operad011 

Flujos de efectivo de las actMdades de inversión; 
Pago para COflstrucciooes en proceso 
Adq:ulslción de activos fijos 
Cambio en adelanto a contratistas 

Efec!ivo neto uti!tzado en las aciMdades de invers1611 

Flujos de efectlvo de las actividades de financfamiento: 

Dividendos pagados 
Cuentas por cobrar accionista 
Producto de prés1amo por medio de m,ea de Cfédrto 
Pago de bonos 
fondo de fideicomiso de garantía 
lmpuesto- complementarlo 

Efectivo neto proveniertte de {utilizado en) las. ac.Uvklades. de financtamiento 

DfSminlJció11 ne!o en efedivo y equivalente de efectivo 
Efecüvo y equivatente al ínicio del a llO 

Efec!ivo y equivalerite al final del aoo 

Las ootas que se acomp-afian son p~e integral de estos eslados fi11ancieros. 

-9-

Notas 

4 
16 

20,22 
14 

19 
12 

15 

4 

21 

13 
12 
7 

7 

2020 2019 

14,312,920 78,018,649 

17,997,902 18,213,758 
{39,375,08!!) 1,787,872 

3,907,664 2,076,247 
{546,717) 528,257 
389.167 525,175 

80,077 {340,912) 
60.640,758 27.694,509 

1A07,446 1,317,687 

1,051,348 34,415,751 
59,865,477 164,236,993 

(928,935) 743,213 
3,724 273,084 

97,082 247,9[)6 

8.595.802 24,S39,175 
(9,823,359) (15,783.371 J 
(6.14 1,790) (15,905, 168) 

(44,783,407) 628,7S8 
1,048,544 203,968 
(178,697) (148,633) 

7,754,391 159,435,965 

{16,771,031) 

489,598 932,487 

(84,727,712) {84,843,750) 

(76,483,723) 56,753,671 

(5,486,501) (101,993,159) 
(990,551) (3,836.711) 

(1,069.434) 
(6,477,052) (105,899.304) 

(25,000,000) 
(2,500,000) 

25,000,000 
{7,853,691) 

{224,832) {1,487,544 J 
(719,457) {1,188,000) 

16,202,020 (30,175,544) 

(66,758,755) (80,321, 177) 

87,734,980 168,056.157 

20,976,225 87,734.980 

t),'V\ 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, SA 
(Entidad 1 00% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financie ros 
por e! año te nn ina do e 1 31 de diciembre de 2020 
J:En balboas) 

1. lnfonnación general 

Cons/ffucíón e infom,ación general 

El Aeropuerto Internacional de T ocum en, S. A. (en adelante "la Compañia") fue cons!rtuido mediante 
Escritura No.2018 del 11 de abril de 2003, e inscrito en la sección mercantil de sociedades anónimas, y 
está bajo el marco regulatorio para la administración de los aeropuertos y aeródromos de Panamá según 
Ley No. 23 del 20 de abril de 2003. Mediante Resolución No.30 del 9 de abril de 2003, el Ministerio de 
Economía y Finanzas aLitorizó la expedición del Pacto Social de constitución de la Compañia que 
administra el Aeropuerto lntemacíooal de Tocumen, S.A. (en adelante "el Aeropuerto"). 

La actt.idad de la Compañía consiste en prestar el ser.icio público de admirus !ración del Aeropuerto con 
criterios de ene iencia, transparencia y trato igualrtario, a fin de garantizar un ser.ido de calidad a los 
usuarios. Sus principales ingresos pro;ienen del cobro de tarifas a las aerolineas por los welos 
intemac ionales e impuestos de salida de los pasajeros, as i como alquileres y concesiones comerciales de 
áreas dentro de las instalaciones del Aeropuerto y ser.ricios básicos. 

La oficina prlncipal de la Compañia está localizada en el corregimiento de Tocumen, Distrito de Panamá. 

1.1. Impacto COVID-19I Negocio en marcha 

La pandem ia m undiaJ por COV I D-19 ha afectado signmcattvamente I a econom ia panameña e internacional, 
teniendo i m porla!ltes impactos adsersos en toda la industria aeronáLitica debido a las medidas agresivas 
para reducir la propagación del ;irus que muchos países han adoptado, incluidos las restricciones y 
prohibiciones de \Óajes. Estas medidas, si bien necesarias, resultaron en una disminución drástica de las 
operaciones del Aeropuerto y afectaron la confianza de los pasajeros, lo que resultó en un descenso sin 
precedentes en el wlumen de tráfico en el Aeropuerto lntemaciooal de Tocumen, S.A. 

En Panamá, el Gobierno mediante el Decreto Ejecutiw No. 244 de 19 de marzo de 2020 suspendió de 
fonna temporal los welos internacionales de pasajeros desde y hacia Panamá, lo que resultó en una 
reapertura total de las acti;idades has ta el 12 de octubre; a partir de esta fecha, el tráfico de pasajeros del 
Aeropuerto ha experimentado un crecimiento promedio mensual de 94.3%, cerrando el año 2020 con un 
total de 4.5 millones de pasajeros en tránsito a !ra"'s del Aeropuerto. Si bien esta cifra representa una 
disminución del 72.7% en el tráfico de pasajeros con relación al af\o 2019, es un aumento importante con 
relación a los ni\eles de tráfico de pasajeros al inicio de la pandemia porCOVID-19. 

Se es pera que el mo;imiento de aerona.es continúe aumentando en el corto plazo, con un crecimiento 
promedio mensual del 27. 1 % . El mo;imiento total de Aerooaws {Operaciones), contempla el total de 
atenízajes y despegues de aeronaws en el Aeropuerto lntemaciooal de Tocumen. S.A., las cuales 
registran una variación en diciembre 2020 comparándolo con el mismo mes en 2019 de •56%. 

Los ingresos durante el af\o 2020 se ;ieron afectados por el impacto Co\Ód-19. En la industria aeronáLitica. 
La crisis sanitaria Co,id.19 generó un frenazo para el sector transporte aéreo de pasajeros lo que generó 
una disminución en los ingresos aeronáLiticos 6-8%. Los ingresos no aeronáLiticos durante el año 2020 
muestran una disminución de 67% ya que se ;ieron impactados directamente por la declaración del 
Estado de Emergencia a niwl nacionaJ e internacional generó medidas pro;is ionaes de ali;io para los 
contratos de concesiones comerciales. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financie ros 
por et año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

Sin embargo, ei camino hacia la restauración completa de los sef\icios aéreos internacionales no se 
resolwrá rápidamente con las vacunas para la prewnción del COVID--19. El proceso de vacunación de la 
población mundial será muy lento para permitir una apertura internacional integral en el corto plazo. 
Incluso la distribución de las vacunas enfrenta importantes obstáculos logísticos, pollticos y económicos. 
Se estima que tomará al menos dos años distribuir la vacuna a niwl mundial y vacunar a una proporción 
importante la población del mundo. Debido a esto, los gobemos seguirán siendo muy cautelosos a la hora 
de abrir fronteras y se apresurarán a cerrarlas si surge la necesidad. A pesar de la recuperación del tráfico 
de pasajeros y el mm, miento de aeronaws que ha experimentado el Aeropuerto, la caída de tráfico en el 
año 2020 fue de 72. 7%, superior aJ 56% que proyectamos durante el primer semestre del ano. Por esto, 
hemos re,isado nuestras proyecciones para el periodo 2020 - 2024, donde se estima una recuperación de 
tráfico más moderada para los próximos tres años, con el tráfico internacional regresando a los niwles de 
2019 hasta el año 2024. 

En el escenario de base, se espera que el tráfico mundial de pasajeros se recupere a los no.eles de 2019 
a partir de la segunda mitad de 2023 impulsado principal mente por la recuperación del tráfico i nlemo de 
pasajeros (a níwl mundial, el tráfico interno o doméstico representa el 58% del tráfico total de pasajeros a 
partir de 2019.) 

Para el año 2021, se estima una cantidad total de pasajeros en un rango entre 40% y 60% por debajo de 
los niwles de 2019 (en comparación con 30% y 40% anteriormente). También redujimos nuestras 
expectativas para el año 2022, a un rango de 20% y 30% por debajo de los ni\eles de 2019 ( en 
comparación con 15% y 20%, anteriormente). 

Supuestos actualizados para el tráfico aéreo de pas;yeros 
Año Estimación actual Estimación anterior 

2020 Negativo 65%-80% Negativo 60%-70% 

2021 Negativo 40%-60% Nega/ivo 30%40% 

2022 ~ativo 20%-30"/4 Nega_(ivo 15%-20% 

2023 Negativo 10%-15% N~tivo 10%-15% 

La Compañia ha tomado acciones agresivas. enfocándose en reducir los costos fijos, reforzar aún más su 
posición de liquidez y ajustar su tamaño, para lo que cree que será un entorno de demanda debilitado en 
el futuro inmediato. 

• Costo del personal: La Compañia recurrió a la reducción de la fuerza laboral a corto y mediano plazo 
como estrategias de ahorro de costos, a tra>.és de la negociación de la suspensión de 
contrataciones no imprescindibles, se redujo inicialmente el horario de trabajo de los empleados y la 
planilla al 50% dllíante dos meses (mayo y junio), en el mes de julio se electuó una suspensión de 
contratos prorrogabes en un 49%. En abril de 2021, el 24 % del personal se encuentra con 
suspensión de contrato por hasta 8 meses adicionales, de acuerdo con las modificaciones 
introducidas por la Ley 201 del 15 de marzo de 2021 que permite el reintegro de los trabajadores de 
forma gradual por sector económico. Esto contribuyó a que el costo de personal para el año 
terminado el 31 de diciembre de 2020 disminuyera a B1.28,260,308 en comparación con 
B/.39,787,741 para el año 2019. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los estados financieros 
por el año tenninado el 31 de diciembre de 2020 
{En balbo_as) 

Pérdidas crediticias esperadas cuentas por cobrar clientes 

Producto de la pandemia las cuentas por cobrar clientes presentan un aumento en morosidad al 31 de 
diciembre de 2020, las cuentas a más de 60 dias incrementaron un 70% con respecto al año anterior lo 
cual conlle"5 en el aumento de la pro\rislón de pérdidas crediticias esperadas en B/. 3,907,665, lo cual 
representa un 55% de incremento. Sin embargo, se espera que el porcentaje de morosidad para el primer 
semestre del año 2021 baje sus niwles, toda ;ez que al aplicarse medidas de ali\ios financieros los 
canees ionarios han manifestado su interés de solicitar ameglos de pagos, así como pagar las cuentas 
wncidas. 

La Compañia a efectos de dar cumplimiento a las disposiciones expedidas por el Gobierno Nacional, en 
torno al Estado de Emergencia Nacional por el Co\Íd-19, así como también, en atención a las solicitudes 
de los concesionarios comerciales para renegociar sus contratos, ha emitido medidas de carácter 
trans rtorias y excepcionales aplicables a los canees ionarios comerciales, durante este periodo de 
afee tac ión. 

Las medidas temporales de ali\rio estaban di\rididas en dos (2) etapas: 1-Cierre de Operaciones donde se 
facturó en ;irtud del mantenimiento de los espacios para sal.aguardar los insumos y acti\OS; ser\Ício diarto 
de seguridad por lo espacios de los concesionartos, etc. y la Etapa 2, la Reanudación de operaciones que 
consiste en una reducción transitoria del canon de concesión, de forma proporcional. 

Co11.Strucción en proceso 

Los proyectos relacionados a la expansión del aeropuerto se \Íeron afectados por la paralización temporal 
de la actNdad de la construcción desde el 25 de marzo de 2020 de acuerdo al Decreto Ejecuti\o No. 506 
del 24 de marzo, la reanudación se dio a partir del 7 de septiembre de 2020 de acuerdo al Decreto 
Ejecufü,o No 1036 de 4 de septiembre de 2020. Esta paralización de las obras tu'° como resultado 
también la suspensión de la capitalización de los gastos financieros por deuda de bonos destinados a los 
proyectos de expansión del aeropuerto. Los intereses generados por la deuda de bonos son por BI. 
55,898,156, de los cuales 81. 30,059,183 son capitalizados a las obras y 81. 25,838,973 se reconocieron 
corno gastos de intereses correspondientes al periodo del 26 de marzo al 6 de septiembre de 2020. 

Posición di! 1 ig uidez: 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia presenta ffujo de operaciones negati'-0 por 81. 76,483, 723 y al 31 
de marzo de 2021 presenta ffujo operati'-0 posili'-0 por 81.9,073,389 y pérdida neta de 81.5,727,714. 

La Compañia implementó ciertas intciati\0S para presef\Olr el efec!i'-0 y mejorar la posición de liquidez, 
incluyendo: 

• El 12 de mayo de 2020 la Compañía suscribió una Une a de Crédito con Citibank, N.A. hasta por un 
monto de B1.25,000,000 para el Jinanciamiento de los planes de expansión, así como para el 
funcionamiento y mantenimiento de los aeropuertos bajo su administración. 

• La Compañía se encuentra en proceso de negociación para realizar una nue.a emisión de bonos para 
refinanciar los bonos ex i sientes con wnc imiento en 2036 y 2048 con capacidad para CAP EX 
adicional y una oferta pública intermediada coo consentimiento de salEda. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financie ros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En baboas) 

En caso de que la nueva emisión se real ice de acuerdo a lo planeado, el tamafio de la transacción será 
aproximadamente, de entre B/.1,600 y BI.1,800 millones en una nueva emisión de hasta 40 años. El 
objefüo es alcanzar calificaciones en el área de 888 en caso de una nueva emisión, siendo ésta también 
en el corto plazo una fuente de liquidez adicional para cubrir un mayor faltante de recursos, y en el 
mediarm y largo plazo brindaría un mayor margen de maniobrabilidad financiera. 

Esta estructura permitiría al Aeropuerto maximizar los ahorros durante los primeros 5 arios y reducir el 
estrés en el ffujo de efecti,o durante el per!oclo de recuperación del tráfico. 

Durante octubre 2020, y como medida para mantener su liquidez, la ComparHa recibió consentimientos de 
una mayo ria los titwares de sus bonos. Tal consentimiento aprobó el aumento de la canasta de deuda 
permitida de US$ 25 millones hasta US$ 100 millones. Posterior a esto, la Compañía ha cerrado 
financiamientos no garant;zados por US$ 25 millones al 31 de diciembre de 2020 y U$25 millones 
adicionales para el 7 de abril de 2021. 

la estructura propuesta permite que la Compafüa tenga un flujo de caja adicional disponible para 
operaciones. 

Este flujo de caja adicional es consecuencia de: (i) urra reducción esperada en el cupón del nue.o bono, 
(ii) un periodo de gracia de 5 años para el pago del principal, y {fü) la extensión del plazo de la emisión de 
bonos propuesta has ta 2061, con urra \ida media ponderada de aproximadamente 26. 8 arios. 

Dada su posición estratégica, el Aeropuerio es uno de los puntos de conexión más grandes de la región y 
uno de los de más rápido crecimiento en América latina conectando a América del Norte, América 
Central, América del Sur, el Caribe y Europa. El Aeropuerto Internacional de Tocumen es el Aeropuerto 
más grande y concurrido de Centroamérica, el tercer Aeropuerto más grande de Latinoamérica y el cuarto 
en conecti\idad en Latinoamérica, lo que crea urra ventaja para que el Aeropuerto continúe experimentado 
la recuperación del tráfico de pasajeros. 

Aunque la pandem ia trae mucha inceriídumbre y las estimaciones siguen sujetas a eventos futuros, 
nosotros es pe ramos continuar gestionando nuestro desempeño de acuerdo con nuestra planificación y 
estrategias. 

E I acceso continuo de la Compañia a fuentes de I iquidez depende de múltiples factores, incluidas las 
condiciones económicas globales, 1 a regulación gubernamental, la condición de los mercados financieros 
globales, la disponibilidad de cantidades suficientes de financiamiento, su desemper'io operafüo y sus 
calificaciones crediticias. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia tiene 81. 20,976,225 en electi,o y equivalentes de efec!i.o. 

Con base en el análisis de liquidez para los próximos 12 meses, el ¡>Jan de recuperación y las medidas 
tomadas desde el inicio de la pandemia Co;icl-19, los estados financieros al 31 de diciembre de 2020 se 
han preparado de acuerdo con la base de la empresa en funcionamiento. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financieros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas J 

2. Aplicación de nuevas Normas !nte ma ci ona les de Información Financiera (NII F' s) 

2. 1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los eslados financieros 

No hubo NIIF' s o interpretaciones C INIIF, efectivas para el af\o que inició el 1 de enero de 2020. que tu\Óera 
un efecto s ignificatiw sobre los estados ñnancieros. 

2.2 NI/F"s nuevas y revisadas emitidas, pero aún no son efectivas 

La Compañia oo ha adoptado las siguientes oormas e interpretaciones nuevas y re,; sacias que han sido 
emitidas pero que aún no son efectiw,s_ 

Modificaciones a N IC 1 
Modificaciones a NI IF 3 
Modificaciones a N IC 16 
Modificaciones a N IC 37 
Mejoras arnrales a las NIIF 
Ciclo 2018-2020 

Clasificación de pasivos como con/entes y no comentes 
Referencia al man;o conceptual 

Propiedad, planta y equipo - Ingresos antes del uso previsto 
Contra/os onerosos - Costo efe cumplir un con/ralo 
Enmiendas a la N//F 1 Adopción por pnmera vez de las NIIF, 
NIIF 9 lns/rumentos financieros, NIIF 16 Arrendamientos y NIC 
41 Agricultura 

la Adm i rustración no espera que la adopción de los estándares antes mencionados tenga un impacto 
importante en los estados financieros de la Com pai\ia en períodos futuros. 

3. Resumen de políticas de con la bi I ida d más importantes 

Un resumen de las polftícas de contabilidad aplicadas en la preparación de los estados financieros se 
presenta a continuación: 

3. 1 Declaración de cumplimento 

Los estados financieros han sido preparados de confonnidad con las Normas lntemacioriales de 
Información Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad 
("IASB1. 

3. 2 Base de presentación 

Los estados financieros son preparados bajo la base del costo histórico. Por lo general, el costo 
hi s1órico se basa en el w,lor razonable de la contraprestación alargada a cambio de los bienes y 
se™cios. 

E I valor razonable es el precio que se recibiria al \8nder un actiw o se pagana al transferí r un pas i;o 
en u ria transacción ordenada entre participan tes del mercado a la lecha de medie ión, 
independientemente de si ese precio es di rectamente obseNable o estimado usando otra técnica de 
valuación. Al estimar el valor razonable de un acti;o o un pasiw, la Compañ!a toma en cuenta las 
caractertsticas del ac!iw o pasiw si los participantes del mercado toman en cuenta es as 
caracteristicas al valorar el actiw o pasiw a la lecha de medición. El wlor razonable para efectos de 
medición y lo re\elación en es tos estados financieros se determiria 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 NIIF 16 y las mediciones que tienen 
ciertas si mi I iludes con el valor razonable pero que no son valor raz oriable, como el wlor neto 
realizable en I a NIC 2 o el wlor en uso en la NIC 36. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financieros 
por e I año termina do el 31 de diciembre de 2020 
fE n balboas) 

Además, para electos de información financiera, las mediciones del valor razonable se categorizan 
en Ni,el 1 , 2 o 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las mediciones del valor 
razonable son obse,vables y la importancia de las entradas para las mediciones del valor razonable 
en su totalidad, que se describen a conti miacíón: 

• Las entradas del Ni>el 1 : son precios cotizados (no ajustados) en mercados acfüos para actisos 
y pasisos idénticos para los cuales la entidad llene acceso a la fecha de medición; 

• Las entradas del Ni sel 2: son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en el Ni,el 1, 
que son obse,vables para un actiso o pasiso, ya sea directa o indirectamente; y 

• Las entradas del Ni>el 3: son entradas no obse,vables para un actiso o pasiso. 

3. 3 Moneda funcional y de presentación 

Los estados ñnancieros están expresados en balboas (B/. ), que es la unidad monetaria de la 
República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el dólar {US$} de los Estados 
Unidos de América. El balboa es la moneda funcional y de presentación de los estados financieros 
de la Compañía. 

3.4 Instrumentos financieros 

Los actisos y pasisos financieros se recooocen cuando la Compañia pasa a formar parte de las 
disposiciones contractuales del instrumento. 

los actisos y pasisos financieros se miden inicialmente al \0lor razonable. los costos de 
transacción que son directamente atribuí bles a la adquisición o emisión de actisos y pas isos 
financieros (distintos a los actisos y pasisos financieros designados al valor razonable con cambio 
en los resultados) se agregan o deducen del valor razonable de los actisos o pasisos financieros, 
cuando sea apropiado, al mamerto del reconocimiento inicial. Los costos de transacción 
directamente attibuibles a la adquisición de actisos o pas isos financieros designados al valor 
razonable con cambio en los resultados se reconocen de inmediato en ganancia o pérdida. 

3.5 Activos financieros 

La Compañia mantiene tres categorías principales de clasmcación para actisos finarcieros: medidos 
al costo amortizado (CA}, al valor razonable con cambios en otro resultado integral (V RCORI) y al 
\0lor razonable con cammos en resultados (VRCR). la clasificación de NIIF 9, generalmente se 
basa en el modelo de negocio en el que se adm i ni sira un actiso financiero y sus flujos de elec!MJ 
contractuales. 

Los ac!isos financieros se clasifican a costo amortizado dentro de las siguientes categorías: 
"efectiso y equivalentes de electisos • y ·cuertas por cobrar". La clas iñcac ión depende de la 
naturaleza y propósito de los actisos financieros y se determina al momento del reconocimierto 
inEcial. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaría del E staclo de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financie ros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

3. 5. 1 Método de la lasa de intetés efectiva 

El método de la tasa de interés e!ec!i.a es un método de cálculo del costo amorbzado de un 
instrumento financiero y de imputación del ingreso financiero a lo largo del período rele.ante. La tasa 
de interés erectiw es la tasa de descuento que igcrala exactamente los flujos de e!ecti.o por cobrar 
o por pagar estimados Qncluyendo comisión. puntos bás ices de intereses pagados o reci biclos, 
costos de transacción y otras primas o descuentos que estén incluidos en el cálculo de la tasa de 
interés erecti.a} a lo largo de la ,;da esperada del instrumento financiero o, cuando sea adecLraclo, 
en un periodo más corto, con el importe neto en libros en el reconocimiento inicial. 

Los ingresos son reconocidos sobre la base de la tasa de interés e!ecti.a para los instrumentos de 
deuda distintos a los acti.os financieros clasificados al .alar razonable con cambio en los 
resultados. 

A continuación, los acti.os financieros relewntes a la fecha del estado de situación 1i nanciera: 

3.5.2 Cuentas por cobrar 

Las cuentas por cobrar son acti.os financieros no deri.ados con pagos fijos o determinables que no 
se encuentran cotizados en un mercado acti.o. Las cuentas por cobrar, incluyendo las cuentas 
comerciales, otras cuentas por cobrar, saldo bancario y elect"-O, entre otros, se miden a costo 
amortizado usando el método de interés electi.o menos cualquier deterioro. 

El ingreso por intereses es reconocido al aplicar la tas a de interés ,.;gente, sal.o las cuentas por 
cobrar a corto plazo ccrando el efecto de no descontar no es significati.o. 

3. 5. 3 Deterioro de activos financieros 

Los acti.os li nanc ieros son probados por deterioro al final de cada periodo sobre el cual se informa. 

Bajo la NIIF 9, las prO\risiones para pérdidas credrte:ias esperadas se miden en cualquiera de las 
siguientes bases: 

Pérdidas crediticias esperadas (ECL) de 12 meses: son ECL que resultan de posibles e.entes 
predeterminados dentro de los 12 meses posteriores a la recha de1 infonne, y 
Pérdidas c reditícias esperadas (E CL) de por s;da: son ECL que resultan de todos los e.en!os 
predeterminadas posibles durante la ,.;da útil es pe rada de un instrumento financiero. 

La Com pafira ha optado por estimar la pro'ds ión, mediante el modelo de Roll Rates (Tas a de 
Rotación), la ¡)érdída esperada por el deterioro de las cuentas por cobrar y su reconocimiento en los 
estados financieros con referencia de la NIIF 9. Este método determina mediante cálculos 
matemáticos, un porcentaje colecti.o de los saldos que migran o se trasladan de un determinado 
rango de antigüedad a otro de mayor antigüedad has ta alcanzar el punto en que se constituye como 
un deterioro, con la finalidad de realizar un cálculo, que pueda estimar con cierta facilidad una 
pro,.;s ión y dar e el de!Ndo seguimiento ajustando su wlor en libros confonne a los resultados 
obtenidos. Establecer un horizonte de e.aluación de información histórica sobre el comportamiento 
de los saldos pendientes mes a mes. La información histórica base debe ser mínima a 24 meses; 
los rarigos de las antigüedades deben ser en intervalos de 30 dias y a más de 360 dias, realiza una 
matriz de pro,;sión con los saldos pendientes históricos, y calcula el porcentaje de la deuda que 
migra de una antigüedad a otra. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subskfiana del Estado de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financie ros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

Tasa de Perdida Es pe rada, la c Lial representa la estimación de I a perdida por el incumplimiento del 
pago de las cuentas por cobrar (Defaul!) por cada una de los PX Se debe mul!iplicartodas las PX a 
partir del siguiente PX que se encuentra calculando en adeante. 

El importe en libros del acfüo financiero se reduce por la pérdida por detenoro di rectamente para 
todos los acti,os financieros excepto para las cuentas por cobrar, donde el importe en libros se 
reduce a traws de una cuenta de PfO\ÓSÍón. Cuando se considera que una cuenta por cobrar es 
incobrable, se elimina contra la cuenta de pro,,;s ión. La recuperación postenor de los montos 
pre,,;amente eliminados se con.ierte en créditos contra la cuenta de pro.isión. Los cambios en el 
importe en libros de la cuenta de pro,,; s ión se reconocen en el estado de ganancia o pérdida y otro 
resultado integral. 

3. 5. 4 Baja en cuenta de los activos financieros 

La Compaií ia da de baja en cuentas un acti,o financiero únicamente cuando expiren los derechos 
contractuales sobre los flujos de efecti\O del acti\O financiero, o cuando transfiere de manera 
sustancial los rtesgos y \enlajas inherentes a la propiedad del acli\O financiero a otra entidad. Si la 
Com par'Ha no transfiere ni retiene substancialmente todos los fiesgos y \enlajas inherentes a la 
propiedad y cootinúa reteniendo el control del acti\O transferido, la Compañia reconocerá su 
participación en el acti,o y la obligación asociada por los montos que tendria que pagar. Si la 
Compañia retiene substancial mente todos los riesgos y \entajas inherentes a la propiedad de un 
acU\O financiero transferido, la Compañía continuará reconociendo el acti\O financiero y tambrén 
reconocerá un préstamo colateral por los ingresos recibidos. 

En la baja total en cuentas de un acfüo financiero, la diferencia entre el importe en libros del actí\O y 
la suma de la contraprestación recibida y por recibir, así como el resultado acumulado que habían 
sido reconocidos en otro resultado integral y acumulados en el patrimonio se reconoce en 
ganancias o pérdidas. 

En caso de la baja parcial en cuentas de un acti\O financiero {es decir, cuando la Compañ,a retiene 
una opción para readquirir parte de un acli\O transferido), la Compañía distribuye el importe en libros 
anterior del acti\O financiero entre la parte que continúa reconociendo bajo una participación 
continua, y la parte que y a no reconocerá sobre la base del valor razonable relati\O de dichas partes 
a la lecha de I a transferencia. La diferencia entre el importe en I i bros asignada a la parte que y a no 
continLiará siendo reconocida y la suma de la contraprestación recibida por la parte que y a oo 
seguirá siendo reconocida y cualquier ganancia o pérdida acumulada asignada que hubiese sido 
recooocida en olro 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 que 
continúa siendo reconocida y la parte que y a no será reconocida con base en los wlores razonables 
relati,os de ambas partes. 

3. 6 Pasívos financieros e instrumentos de patrimonio 

3. 6.1 Pasivos financieros e inslmmentos de patrimonio 

Los ;nstrumentos de deuda y patrimonio son clasificados como pasi\OS financieros o como 
patrimonio de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual y las definiciones de pas t,o 
financiero e instrumento de patrimonio. 
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3. 6. 2 lnstromentos de patrimonio 

Un instrumento de patrimonio consiste en cualquier contrato que e\Ódencie un interés residual en los 
acfüos de uria Compañia luego de deducir todos sus pasi\OS. Los instrumentos de patrimonio 
em ilidos por la Compañia se reconocen por los i r,gresos recibldos, neto de los costos de emisión 
directos. 

La recompra de los instrumentos de patrmonio propios de la Com pafita se reconoce y se deduce 
directamente en el patrmonio. No se reconoce ninguna ganancia o pérdida en los resultados. 
prownientes de la compra, senta, emisión o cancelación de los instrumentos de patrimonio propios 
de la Compañia. 

3. 6. 3 Otros pasivos financieros 

Otros pash,os firiancieros (incluyendo bonos por pagar, cuentas por pagar comerciales y otros) se 
miden posterionnente al costo amortizado usando el método de la tasa de interés electMi. 

El método de la tasa de interés electiva es Wl método de cálculo del costo amortizado de un pasi\O 
financiero y de imputación del gasto financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de interés 
electiva es la tasa de dese uento que iguala exactamente los ffujos de electi\O por cobrar o por pagar 
(incluyendo todos los honorarios y puntos pagados o recibidos que forman parte de la tasa de 
interés electiva, los costos de transacción y otras primas o descuentos) estimados a lo largo de la 
\Óda esperada del pasi\O financiero (o, cuando sea adecuado), en un período más corto con el 
importe neto en libros en el momento de reconoc imíento inicial. 

3. 7 Inventarios 

Los in,entarios consisten en piezas, repuestos y materiales que son valorados al costo de 
adquisición, menos la pro\Ósión para deterioro u obsolescen-cia. La Compañia evalúa la necesidad 
de registrar cualquier ajuste por obsolescencia del insentafio cada año. 

3. 8 Construcciones en proceso 

Las construcciones en proceso representan los costos del proyecto considerado en el "Plan de 
Expansión de la Terminal 2" y otros proyectos de infraestructura, los cuales se encuentran en etapa 
de construcción. 
Los costos de los proyectos en construcción se transfieren a inmuebles y mejoras a la propiedad en 
explotación, a lo largo del periodo fiscal o al cierre del ejercicio financiero, una sez que la 
infraestructura haya sido comisionada a entrar a explotación comercial y se disponga de la 
correspondiente acta de aceptación s ustan-cial o final. 

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

Los intereses incurridos sobre linanciam ientos adquiridos para los proyectos en construcción son 
capitalizados como un componente de los costos de construcción en proceso. La capitalización 
finaliza cuando la infraestructura bajo desarrollo esté disponible para su LI!i I ización. Los otros 
intereses son reconocidos como costos financieros cuando se incurren. Para el af\o terminado el 
31 de diciembre 2020, los costos de intereses capitalizados fueron por B1.30,109,772 {2019c 
BI. 56, 189,988). 
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3.9 Inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad 

i. Reconocimiento y medida 

Los i nm c,ebles, equipos y mejoras a la propiedad para uso en la producción o suministro de bier>es 
y seNcios de arrendamiento a terceros o para fi r>es adminis trafaos están valorados al costo menos 
la depreciación acumulada, excepto por los terrenos que están valorados al costo. 

Los costos incluyen los gastos que son directamente atribuibles a la adquisición del acti.o. Los 
costos de los acti,os construidos incluyen los costos de materiales y mano de obra directa, y algún 
otro costo directamente relacionado con el actiw para que esté en las condiciones necesarias para 
que pueda operar de la forma prelista. 

Las ganancias y pérdidas en disposición de una partida de propiedades, equipos y mejoras a la 
propiedad son determinadas comparando el producto de la disposición con el valor según libros de 
los actiws y son reconocidas netas dentro de los ·otros ingresos· en el estado de ganancia o 
pérdjda y otro resultado integral. 

La Compañia clasifica cómo propie<lades y mejoras a la propiedad aqc,el la porción del acbw que se 
utiliza para propósitos de generar renta, cuando estos acti,os no puedan ser ,endidos 
separadamente y cuando la porción del a e ti.o utilizado para propósitos de producción o suministros 
de bier,es o seNdos o para fines admlnistratiws no es significativa. 

Un elemento de propiedades, planta y equipos se da de baja cuando es ,endi do o c1.1ando no se 
esperan benelicios ecooomicos futuros que surjan de la utilización continuada del actiw. Cualquier 
ganancia o pérdida resultante de la enajenación o retiro de un elemento de propiedades, planta y 
equipo se calcula como la diferencia entre los ingresos de las ,entas y el valor en libros del acti.o, y 
se reconoce en utilidad o pérdida. 

ii. Depreciación 

La depreciación es reconocida hasta dar de baja al costo de los acti,os ( distintos de los terrenos y 
propiedades bajo construcción menos su valor residual durante su \ida útil). La depreciación de 
propiedades, equipos y mejoras a la propiedad se reconoce en utilidad o pérdida. 

Los elementos de las propiedades, equipos y mejoras a las propiedades se deprecian usando el 
método lineal en resultados con base en las \jdas útiles estimadas de cada componente. La tierra 
no se deprecia. Los elementos de inmuebles, equipos y mejoras a I a propiedad se deprecian desde 
la fecha en la que están insta a dos y listos para su uso o en el caso de los actiws construidos 
internamente, desde la fecha en la que el acti.o esté completado y en condiciones de ser usado. 
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La \áda útil estimada de los ac!h.os es como sigue: 

Mobiliario y enseres 
Equipo rodante 
E quipo de barredora 
Equipo de i nlonnática 
Maquinaria, equipo y otros 
Equipo de oficina 
Equipo puentes de abordaje 
Infraestructura y mejoras 

Vida útil 
estimada 

10 
5 
10 
5 
10 
10 
18 
40 

la \áda úti I estimada, valor residual y método de depreciación son re,.;sados al final de cada período 
sobre el que se infonna, siendo el electo de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una 
base prospectiva. 

iii. Costos subsiguientes 

El costo de reemplazar una parte de un actim de propiedades, equipos y mejoras a la propiedad es 
reconocido en el valor según libros de la partida del actim, sólo cuando existe la probabilidad de que 
el beneficio económico asociado aJ bien retorne a la Compañía y el costo del bien pueda ser 
registrado de una lom,a fiable. El va.lar según libros de la parte sustituida se deja de reconocer. Los 
costos del mantenimiento diario de propiedades, equipos y mejoras a la propiedad son reconocidos 
en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral durante el período en el que se incurren. 

3. 1 O Deterioro de activos no financieros 

los valores en I i bros de los actims no financieros de I a Com pafiia son re\ásados en cada lecha de 
reporte para detenninar si existe una indicación de deterioro. Si tal lndicación existe, entonces se 
estima el va.lar recuperable con el fin de detem,inar la extensión de la pérdida de valor (si hubiese), 
Cuando no es posible estimar el importe recuperable de un ac!im indiloÍdual, la Com pafila estima el 
importe recuperable de la unidad generadora de electim a la que pertenece el acti\O. Cuando una 
base razonable y cons i siente de la asignación puede ser identificada. los actims de la Compañia 
también se asignan a las unidades generadoras de efectim i ndi\áduales, o de lo contrario, se 
asignan a la Compañia más pequeña de unidades generadoras de efectim para las que se puede 
identificar una base de asignación razonable y col1erente. 

El valor recuperable de un actt\O o su unidad generadora de elecfüo es la cantidad mayor entre su 
valor de uso y su valor razonabie menos los costos necesarios para su wnta. Al evaluar el valor de 
uso, los ffujos de efectim Muros estimados son descontados a su valor presente utilizando una tasa 
de descuento, antes de impuesto, que refleje las evaluaciones corrientes de mercado del va.lor del 
di riera en el tiempo y los riesgos específicos del actim. Para los propósitos de ta prueba de 
deterioro, los actims se juntan en la Compafita menor de acUms que genera entradas de electim del 
uso continuo, que tenga gran independencia de las entradas de electim de otros acüms o grupos de 
ac!ims (la unidad generadora de efectim). 
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Una pérdida por deterioro se reconoce si el valor en libros de un acti\O o su unjdad generadora de 
electi\O excede su valor recuperable estimado. Las pérdidas por deterioro se reconocen en el 
estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral. 

Con respecto a otros acti\Os, las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son 
evaluadas en cada lectla de presentación con respecto a cualquier indicio de que la pérdida hay a 
disminuido o ya no existe. Una pérdida por deterioro se r&l<!rsa si se tia producido un cambio en las 
estimaciones utilizadas para determinar el importe recuperable. Cuardo una pérdida por deterioro de 
wlor re\Óerte posteriormente, el importe en libros del acti\O {o una unidad generadora de electi\O) se 
incrementa a la estimación re\Ósada de su importe recuperable; sin exceder el wlor en libros que se 
habría determinado si no se hubiera reconocido pérdida por deterioro para el acti\O ( o unidad 
generadora de efecti\O) en ejercidos anteriores. la re""rsión de una pérdida por deterioro se 
reconoce inmediatamente en el resultado del año. 

3. 11 Provisiones 

Una pro,.,s,on se reconoce si, como resultado de un e""nto pasado, 1 a Compañia tiene una 
obligación legal o i m pi !e ita que puede estimarse confiablemente y es probable que una erogación de 
beneficios económicos sea requerida para liquidar la obligación. 

E I importe reconocido como prosisión debe ser la mejor estimación del desembolso necesano para 
cancelar la obligación presente, al final del periodo sobre el que se informa, teniendo en cuenta los 
riesgos y las incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una pro,.;s ión usando el flujo de 
efecfüo estimado para cancelar la obligación presente, su importe en I i bros representa el ;alar 
actual de dicho flujo de efecti\O { cuando el efecto del ;alar del dinero en el tiempo es material). 

C1.1ando se espera la recuperación de algunos o todos los beneficios económicos requeridos para 
cancelar una prosisión, se reconoce una cuenta por cobrar como un acfüo si es \Órtualmente s egum 
que se recibirá el desembolso y el monto de la cuenta por cobrar puede ser medido con fiabilidad. 

3.12 Reconocimienro de ingresos 

Los ingresos se calcular al ;alar razonable de la contraprestación cobrada o por cobrar. Los 
ingresos se reducen por los descuentos o rebajas y otras asignaciones similares estimadas para 
los clientes. 

3. 12. 1 Prestación de servicios 

Los ingresos pro,.,nientes de contratos de seNcios se reconocen cuando se presta el ser\Ócio o por 
referencia al estado de terminación del contrato. 

Los ingresos por prestación de ser\Ócios de operación aeroport1.1aria incluyen: 

a) Operación - Corresponden al derecho de aterrizajes de las aerona.es, seracios de 
asistencia en tierra, arrendamiento de equipos de rampa y puente de abordaje para welos 
comerciales, privados y cargueros, asi como la tarifa aplicada a cada una de las personas 
que en e alidad de pasajeros nacionales e internacionales usen las instalaciones del edificio 
terminal de la Com paiiia en welos de salida. Es tos ingresos son recooocidos una ""2 se 
emite I a factura por ser\icio cada mes, sobre la base de de,.,ngado. 
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b) Come,cia/es - Incluyen los ingresos por LIBO de estacionamientos a fos whic u los que 
ingresan a las instalaciones del Aeropuerto y el margen de comercialización efe 
combustible, el cual constitll)le el margen facturado a las empresas petroleras por la wnta 
de combustible a las aeronaws que despachan dentro de las instalaciones de la Compañía. 

Estos ingresos son reconocidos sobre la base de de.engado, considerando los reportes de .entas 
mensuales de los agentes de wntas. 

3. 12. 2 Ingreso de alquiler 

La politíca de la Compañia para el reconocimiento de ingresos pro>.enientes de amendamiertos 
operali\os se describe en la Nota 3.13.1 a continuación: 

3. 12.3 Ingresos por intereses 

Los ingresos por intereses de un acfüo financiero se reconocer cuando sea probable que la 
Compañia reciba los bereficios económicos as ociados con la transacción y el importe de los 
ingresos de acti\Ódades ordinarias pueda ser medido de fonma 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 tas a de descuento que iguala exactamente los flujos de efecti\o por 
cobrar o por pagar estimados a lo largo de la \Óda esperada del instrumento fi nanc iem con el importe 
neto en libros del acti\O financiero sobre el reconocimiento inicial. 

3. 13 A rrendamíentos 

3. 13. 1 La Compañía como arrendadora 

Los acuerdos de concesión generalmente incluyen un ingreso mínimo garantizado (IMG}, como valor 
mlnimo a pagar por concepto efe canon y porcertaje de .entas brutas de los espacios comerciales 
alquilados. El porcentaje sobre las wntas brutas generadas en el espacio anerdado, se determina 
de acuerdo a la acti\Ódad comercial y usualmente está en rango ele 5% a 10%. 

Los pagos por derecho de lla>.e recibidos por las concesiones administrativas para el amendamiento 
de locales comerciales en la terminal aeroportuaria, se reconocer como ingresos durante el término 
del contrato y se incluye como parte de los ingresos por alquiler en el estado de ganancia o pérdida 
y otro resultado integral. 

Los ingresos fijos por arrendamientos operafüos se reconocen de forma I i neal a lo largo del plazo 
del amendam iento pertinente. 

Los ingresos variables se recorocer cuando es probable que los beneficios económicos fluyan a la 
Com pafiia y la cantidad de ingresos puede ser medida de forma fiable. 

3.14 Costos por présramos 

Los costos por préstamos atribuidos di rectamente a la adquisición, construcción o producción de 
acti.os cualmcados, los cuales constituyer acti\Os que requieren de un periodo de tiempo 
substancial para su uso o .enta, son sumados al costo de estos acti\Os has ta el momento en que 
estén listos para su uso o wnta. 
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El ingreso percibido por la i mers ión temporal en préstamos especfficos pendentes para ser 
consumidos en actiws cualificados es deducido de los costos por préstamos aptos para su 
capitalización. 

Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en ganancia o pérdida durante el período en 
que se incurren. 

3, 15 Impuesto sobre la renta 

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 ganancia o pérdida y otro resultado integral 
excepto en la medida que se relacione con partidas reconocidas directamente en patrtmonio 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 corrieme es el impuesto que se espera pagar sobre el ingreso grawble del afio, 
utilizando las tasas de impuesto \rigentes o que estarán .;gentes a la lec ha de reporte y cualquier 
ajuste al impuesto por pagar con relación a años anteriores. 

El impuesto diferido se reconoce con relación a las diferencias temporales entre los valores en hbros 
de los actiws y pasi"°s para los propósitos financieros y las cantidades util,zadas para efectos 
impcsiti"'5. El impuesto diferido no se reconoce para diferencias temporales relaciona<las con el 
reconocimiento inicial de acti"°s y pasi\OS en una transacción que no sea una combinación de 
negocio y tampoco afecte la utilidad neta contable o la rema gravable y las diferencias relacionadas 
con el reconocí m iemo inicial de la plusvalía. El impuesto diferido se mide a las tasas de impuesto 
que se esperan sean apicables a las diferencias temporales cuando estas se ,e,,.,rsen, con base en 
las leyes que están ,igentes o que se espera que estén \rigentes en esas fechas. Los acti"°s y 
pasi= por impuestos dife!idos se compensan si existen derechos legales exigibles para 
compensar los acti"°s y pasi"°s de impuestos. y están 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 intención de liquidar los acti\Os y pasi"'s por impuestos corrientes 
de manera compensada o que sus acti\OS y pasi"'s por impuestos serán realzados 
simultáneamente. 

Se reconoce un actiw por impuesto diferido en la medida que sea probable que utilidades netas 
gravables Muras estén disponibles contra las cuales puedan ser utilizadas las diferencias 
temporales. Los acti\OS diferidos se re,isan en cada fecha de reporte y son reducidos en la medida 
que oo sea probable que se realicen los beneficios imposili\OS relacionados. 

3. 16 Provisión para prima de antigüedad y fondo de cesantía 

El Código de Trabajo establece en la legislación laboral panameña el reconocimiento de una prima 
de antigüedad de s enicios. Para tal fin, la Compañia ha establecido una prw s ión, la cual se calcuJa 
sobre la base de una semana de indemnización por cada año de trabajo, o lo que es igual al 1. 92% 
sobre los sal arios pagados en el año. 

De acuerdo al Código de Trabajo de la República de Panamá a la terminación de todo contrato por 
!lempo i ndefinído, cualquiera que sea la causa, el trabajador tieoo derecho a una prima de 
amig()edad a razón de una semana de salario por cada año de trabajo desde el inicio de la relación 
de trabajo. 
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la ley No. 44 de 12 de die iembre de 1995, establece a partir de su ,,; gene ia, la obligación de los 
empleadores a constitwr un fondo de cesantía para pagar a los empleados la prima de antigüedad y 
la i ndem nizac ión por despido injustificado que establece el Códjgo de Trabajo. 

3.17 Pro visón para beneficios a jubilados 

De conform ldad 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 Juma Directiva 
reconoció a partir del 1 de enero de 2009, una pro,,; s ión para beneficio de empleados con car ge a 
resultados la cual se estableció con base en el último salario de los empleados al momento de 
cumplir 25 años de seNcios continuos, y los años que pasarán hasta que cumpla la edad requerida 
para aplicar a la Jubilación de la Caja del Seguro Social. La i nformacíón utilizada para el 
reconocimiento de la prO\isión para beneficio a jubilados se determinó con base a los bomberos 
elegibles que se mantenian contratados por parte de la Compañía. 

Un plan de beneficios definidos es un plan post-empleo distinto del plan de contribuciones definidas. 
La obligación neta de la Compañia 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 seNcios en el periodo actual y en los amenores: ese 
beneficio se descuenta para determinar su ;alor presente. Se deducen el costo por ser.ácios no 
reconocidos con anterioridad y el valor razonable de cualquier acti.o de un plan. La tasa de 
descuento o costo es una medda financiera que se aplica para determinar el valor actual de un 
pago futuro. En Panamá no existe un mercado ac!i,o de títulos observables, por lo que se ha 
considerado la tasa relacionada con los bonos emitidos por el Gobierno de la República de Panamá 
en dólares de los Estados Unidos para el des cuento de esta oWigación. 

El cálculo es realizado anual meme por un actuario calificado usando el m é!odo de la unidad de 
crédito proyectada. Cuando el cmculo genera un beneficio para la Compañia, el acti\o reconocido se 
lim;ta al total neto de cualquier costo por ser.ácio amerior no reconocido y al "'lor presente de 
cualquier de\!Jlución futura pro,..,niente del plan o de reducciones en futuras contribuciones al plan. 
A fin de calcular el '8lor presente de los beneficios económicos, se debe considerar cualquier 
requerimiento de nnanciamiento mini m o que sea aplicable a cualquier plan de la Com pafiia. Un 
beneficio económico está disponible para la Compañia si es realizable en la duración del plan, o a la 
liquidación de las obligaciones del plan. Cuando se mejoran los beneficios de un plan, la porción del 
beneficio mejorado que tiene relación con ser\icios pasa dos realizados por empleados es 
reconocida en resultados usando el método lineal en el período promedio hasta que los beneñcios 
sean entregados. En la medida en que los beneficios sean otorgados de forma inmediata, el gasto 
es reconocido inmediatamente en resultados. 

la Compañía reconoce todas las ganancias o pérdidas ac!uariales que surgen de los planes de 
beneficios 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 Compañia 
procederá a reconocer las ganancias o pérdidas derivadas de los mismos. Estas ganancias o 
pérdidas comprenderán cualquier cambio que pudiera resultar en el valor presente de las 
obligaciones por beneficios deñ nidos contraidos prn- la entidad; cualesquiera ganancias o pérdidas 
actuariales y costos de seNcio pasado que no hubieran sido presiamente reconocidas. 
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Aeropuerto Internacional de T ocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financieros 
por e I año termina do el 31 de diciembre de 2020 
fE n baJboas} 

3.18 Acuerdos de con cesión de servicios 

La Compañía reconoce los acuerdos de e onces ión de serncios confo,me a los requerimientos de la 
inte,pretacíón CINIIF 12 - Acuerdos de concesión de serncios. 

Esta interpretación es aplicable para las concesiones en las que: 

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

- La concedente controla, a tra\lés de la propiedad, del derecho de uso o de otra manera, e ualquier 
participación residual significativa en la inlraestructura al final del plazo deJ acuerdo. 

La Compañia no reconoce estas inlraestructuras como propiedad, planta y equipo, reconoce la 
contraprestaciá!l recibida en los contratos que cumplen las cordiciores anteriores por su valor 
razonable, como un acti>.o intangible en la medida que la Compañia recibe un derecho a efectuar 
cargos a los usuarios del senicio, siempre y cuando estos derechos estén condicionadOs al grado 
de uso del senicio, o como un actiw financiero, en la medida en que exista un derecho contractual 
incondicional a recibir efectiw u otro ac!iw financiero, y a sea di rectamente del cedente o de un 
tercero. En los casos en los que se paga a la Compañia por los serados de construcción, en parte 
mediante un acti.o financiero y en parte mediante un actiw intangible, se contabiliza cada 
componente de la contraprestación por separado. 

Los actiws financieros de acuerdos de corcesión de senicios se reconocen en el estado de 
situación financiera como actlws financieros operatiws y se miden posterionnente a costo 
amortizado, empleando la tasa de interés efectiva. La evaluación del deterioro de "'lor de estos 
actiws financieros se realiza confo,me a la política de deterioro de valor de los actiws ñnancieros. 

Los actiws intangibles de acuerdos de concesiá!l de senicios se reconocen en el estado de 
situación financiera como actiws intangibles denominados "actiws intangibles por acuerdos de 
concesión de se Ne ios" y son amortizados de forma lineal dentro del período de duración de la 
misma. 

Los ingresos de acti\Ódades ordinarias y los costos relacionados cor los ser,icios de operadón, se 
reconocen de acuerdo a la politica contable de ingresos ordinarios. 

3.19 Información por segmentos 

La Compañia reporta los segmentos operatiws confo,me a I a NIIF 8 - Segmento de operación. Los 
segmentos operatiws son componentes de una entidad: {a) que desarrolla acti\Ídades de negocio 
de las que puede obtener ingresos de las acti;idades ordinarias e incurrir en gastos; (b) cuy os 
resultados de operación son re.isados de forma regular por la máxima autoridad en la o pe rae ión de 
toma de decisiones de la entidad, para dec irnr sobre los recursos a ser asignados al segmento y 
evaluar su rendimiento; (e) en el que la i nfo,mación financiera diferenciadora está disponible. 

La Compañía mantiene un segmento de infonnación - operaciones de gestión y del Aeropuerto. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 1 00% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financieros 
por e I año terrn ina do e! 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

3.20 Fondos retenidos a contratistas 

la Com pafiia retiene del cinco por ciento ( 5%) al diez por ciento { 10%) y del monto adeudado en 
relación con cada pago hecho a los contratistas sujeto a lo establecido en los contratos de 
construcdór, según lo establece e ada contrato. Una ,..,z completadas las obras y recibidas a 
satis facciór, los fondos retenidos son pagados a los respechloOs contratistas. 

3.21 Dividendos 

los diláder>elos son reconocidos en el estado de situación financiera como pasiloO cuando la 
Compañia tiene la obligación para realizar el pago por la distribución autorizada por la Junta 
Directiva. 

3. 21. 1 El impuesto complementario 

Es un anticipo del impuesto al diládendo, que se reconoce sobre la base del 4% del beneficio neto 
imponible de cada periodo. Es te impuesto se amortiza cuando ta Compañia presenta su declaración 
de impuestos y paga los diládendos que se des cuentan del impuesto causado por el dhidendo. 

3. 22 Juicios contables críticos y fuentes claves de estimación de incertidumbre 

En la aplicación de las políticas contables de la Compañia, las cuales se describen en la Nota 3, la 
Administración debe hacer juicios, estimados y presunciones sobre los importes en libros de los 
actiloOs y pas iloOS que aparentemente no proláenen de otras fuentes. Los estimados y presunciones 
asociadas se basan en la experiencia histórica y otros factores que se consideran como relevantes. 
Los resultados reales podrían difelir de dichos estimados. 

Los estimados y presunciones subyacentes se relásan regularmente. Las resisiones a los 
estimados contables se reconocen en el período de la relá s ión si la relás íón sólo afecta ese periodo, 
o en períodos futuros si la relásión afecta tanto al periodo actual como a períodos subsecuentes. 

3. 22. 1 Juicios esenciales al aplíc ar las poh1ic as contables 

A continuación, se presentan juicios esenciales, aparte de aquellos que in1oOluc ran los estimados 
(\er Nota 3. 22. 2), hechos por la Administraciór durante el proceso de aplicación de las poi íticas 
contables de la Compañía y que tienen un efecto signíficatiloO en los montos reconocidos en los 
estados financieros. 

Reconocimientg de elementos en los estados financferos 

Como parte del proceso de control y superlásión de la Compañia, en algunas circunstancias es 
requerido como requisito legal para que I a transacción tenga validez, el refrendo de la Contraloria 
General de la República. En circunstancias dor>de es probable que los beneficios económicos 
asociados con la transacción lleguen a, o salga de la entidad; el elemento tiene un costo o valor que 
pueda ser medido con fiabilKlad, se ha llegado a LID acuerdo con la contraparte y se han obtenido 
todas las aprobaciones requeridas de la Administraciór, dicha transacción se reconoce aún sin la 
aprobación de la Contraloria General de la República por considerarse una transacción con alta 
probabilidad de ejecución. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financie ros 
por el año termina do e 1 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

3.22.2 Fuentes clavas da estimación de incertidumbre 

La información sobra las presunciones y la estimación en casos de i ncert;dumbres que tienen un 
riesgo significati\O de resultar en un ajuste importante dentro del próximo año financiero se incluyen 
en las sigu;entes notas: 

• Pro;isión para deterioro de acli\OS financieros {Nota 22. 3). 
• Pro,is ión para berielicios a jubilados (Nota 14). 

4. Inmuebles, equipo y mejoras a la propiedad, neto de depreciación 

Los inmuebles, equipos y mejoras a la propiedad se detallan de la s iguieme manera: 

Simlrl.a-ciórl en 
S.alcfo aJ 1 de la ve-nta o- retiro- Red,a:si!'i- Saldo al 31 de-

e""" ene-ro de- 2ll2D- Adqui:siciooos dea-cti...-o Caprtalizaciór, "''"""' diciembre de- 2D2IJ: 

""""" .2-W,393,700 270,393,709 
trtraes.1rJcii.ras 'i mejoras. 475,<:35,250 16,!.47.353 •.4119 492,3-9-7,102 
Motiliari:;, 'i -enseres 6,7.0.882 66.-07,:i. f61.0Cl9) 47,943 6,796,-89.2. 
Equiporodan:e l2.B60.?"14 {2-4,264) 12,_-83:'i-,45e 
Equipo li::! barteooc-a -689,753 689-,753 
Equipo óe ir.!i:){má:lica 1€,, "385,96.5- 3-75,422 (19,676) rn9-.2l5- 16-,900,746 
Maq;¡iraia, eq¡¡ipa 'I olr:,s '6,367,736 549,053 (6.772) ,,,..., 34,446 47,467,350 

EtFi_po de-oficin¡¡; 63,"'2 n2~ 648 fi.2,8a7 

Elf-lÍPO de-~es de~ 21.185.762 11.185]62 
Ctiras de art-e, 70.360 7-D.360 
0:1'1:lS. ~e,r.,es CL.il:1.!rales 1~800 19,86CI 
Otros acii',OS 1JS3A7.2 U'S.1.-472 

fü" &52,010,25:5 900,:551 f1f3.444j 17.51-B.181 .2:Ui',79a :B-70,61ª]43 

83rni11ación en 
Sali:la al 1 de- Gasto de la 'ftlnta -o reti«:i Recla.!Sfli. Saldo a111 3-1 de 

Depreciación eni'ro de 2020 de-prel;1aaci00 de- activo CapitalizacíOfE i:a11:i0fles dkf'efflllfll de 2:020 

ll'.LtaestrucJ:-1.a«SS- 'f mEf:lraS- 86.683..BSB n.-62>,m 98.WS..585-
MOOiliam- 'I ~ 2.683-.299 400-,455- (1f4} "J-.173-,500 
E,:¡Lipo ro::wit-s- 1l1DS-.'904 646,-11$1 (24,2'54} H,731,091 
Equi¡xt de bairedora 59:1.731 36,«>6 635, 1.J.9 
,Eq:ui¡xi de ~ica 12,12a,2!i8 1.:5~3.63-1 (-644) ~3.641,255 
~a.eQI..QOyctlros 39,661,002 2,399.256 (6,772) -42))54,266 

E~ipo de olic.ina 38.417 4,978 (t • .52J) 4LB7Z 
EMQ da poont!!S de-.aoordaje 12, 12B,272: 1_~10.343 13._23a=.'620 
Cucsocti'iCls. 900. ~84 H4.~ !.13'!1.!!32 

To1al M5-.WU35 17,997.902 @,MLl fBJ,956,270 

665-..Qlª-,_:520 -- 666,651_013 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a !os esta dos financie ros 
por e! año termina do e 1 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

-Eltminai:ión tt-n 

Sa!-ao .al J da- la \'!l!M~ a- rti=tlro- R-e-clasiff• Sa.l®al :Hda-

"- en,uo de 2tl19 A-dq1;1i:sii:iot1e5 d"e aeatt ... o C;:;ipü:.;illzaciión caclon.s ditiembuc de 2'01:9-

Tem,= 2!0.s3-3, 709 270.39-3_7Q9 
rlfraes1r-.>cti..ras 'i mey;f.i!S- QJJ_.136.513& 366-,7.eü 67,1"31,924 ~75.435,260 
Mobiliaio -y -en.seres ~.D76. t60 1.528. 104 1,139,618 -5,743.-882 
Eq.iipo rwarte, 12.72.S,-534 135,180 12.860,714 
Ecp..ii_po de hanecb!'a &IS.753 ~.,53-
E.quipo óe ~ál:,::;a lJ,566,:Z.::a 1.1SOA05 550.517 1,07-B.~ 16-,38-5,965 
M$naP.a. i;q-..,¡po y otros 45-,271.6...9 009.250 359,153 ~27,600- 4&.357.736 
Equipode cf-ci!",a 56}-40 !.022 &3.762 
Eqlip;:la 'áie ¡:IJE'ITles 00 ~ 21.1-65.76-2 21. l&i.762 
Otras d€- arle 70_360 70_:;&! 
Olrtis b~ cuN~ 19,-86-:) 19.660 
01ros adr.,::as. 10.444.~ !1.2'55.7761 17.385.~15} 1.793.472 

Tct,r 7aS,635.$9 3,836.H1 !1.265. 77'5i W.981.2~2 f6.178-!!!Q) 8S2. 010,.2:5§_ 

EJ-irninación en 
Saldo al 1 Cil,e, .,_ .. l:a Y1á111'1b o ~tiro Reclasil'i• Satdo al :J1 -de 

D&p~i::iaciiórl 11-MfO de :2,01'9 i:fep«1Ci:llatÍÓJ11 ... .,.,,. CaplLali:t.aclón cationes -diciembre -d& :201-i 

IN'r.aeslnY.:t'--.ifaS ~ rnejcras 75-,644,753 1QB39. ~05 as.683.asa 
Md:Ji!i;¡¡¡io 'i ee,sas:is 2,:JZ3,2S8 360:DJt 2,66:3,299 
Eqt..ip::: íOO~te 9.916.923 ~. ~ffiló.W1 11,1-00.~ 
E'{i!ip:i de barreóor.a :562.323 3€,400 :SS8.7J1 
Eq,..~p<1-de Mormá!:ica ",0_:)JG_-00'\. 1,;!!21,277 t2.12B._266 
Maq.Mai,;,,_ e,;;µ;;:,o y- -Ol!ro::;s 36.002,363- 2,679.43<: :JR66UlJ2 
EQ.Jipo d.!.olicina "'·"" 4,871 38.417 
EQ.J~ el!:! puer¡;:-e:;. de .ab,;fdllje 11,-017;9-24 1.H0.346 12.121!=,272 
Osros biei>es ct.tal..rales 1"9-,85G f1"!,l.8&,) 
Otros 2cii·.os 2,3-74.700 172303 p.-586. 62-9i '!,,00c,1E:.:i 

Total 149,3f4.666 1B,213,758: í~.600.668¡ 165-.991,735 

636,252_323 686.Ct8.520 

5. Conslrucci one s en proceso 

Las construcciones en proceso se detallan a continuación: 

Satdo al 31 de 
Saldo al 1 de Recfasifi- diciembre- de-

enero ele 20ZD Acílcklones Capitalizaciones cactOnes 2020 

Terminal sur 1, 143,966,:268 34,704,090 t .178.-670.458 

Olro:5 C-Cf'-.trabs' 
Celmec, S.A 124,3-56 P24,356} 
Mota-Engil. Engenharia-e coosu~. S.A. t0,-402,535 3,0-28,929 1JA31.454 

G:mstruck:lr:a RODSA. S.A 14.410,09't ,.082,213-7 15-A92.27B 

Sampci lrg:eniería 'i Obras, S. A. 10.637,-466 t.273.,925 p 1,9i ~ ,J91) 

A-dministración e lmrersiones del lstmo. SA 2-48a-,304 5-1,581 2,539,885 
Concrete .asfafüco ra::iooal, S.A. 4,-014,957 25Sº19J {4,274,150} 

Otras-constnJcciones {OACl) -67,5TT,5B9- (022.807) 2AD7,085 69,461,7-67 
Otros- menores a 81.2,.-00C))OO ,868,247 252,STT ~-63-7_456) 503,468 

110.419,1-69 6,072.948 (17,-470,24.0l 2,-407,085 101,428,982 

1,?-54,385,557 40,777,038 (17 __ 470,240) 2,407,00~_ _1_.2&1.~.~o 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 1 00% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financie ros 
por el año terminado e! 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

Saldo at 1 ele 
enero de- 201"9 

TermJ:flal sur 1.054,683.075 

rnros-contrruos: 
Celmec. S. A. 30,8-8-6.774 
Mota-E.:,giL Engenha&.a e Coostr~o. S.A. 
Constructora RODSA 10.a-54.472 
Sampol lngenteña y Obras, S.A. 10.146,502 
Tr.anseq, SA 9-.06-5, ?69 
Coostr-ucto.r.a MECO 19.279,95~ 
A-dmin-'siración e lnversiones det lsimo. S.A. 71:J,269 
Concr-eto .asfattico r-,aci,::ina!, S.A. 
Otras o::ns.truo::iones {OACl) 31,378,65-0 
Otros mfflores a B/.2,0CI0,000 3,7aJ.966 

1 t6, ~ 08.7:56 

1_17\J_,!-91.~ 

Adiciones. 

69.283,293 

fi70,&t7 
10,402,:5-:35 
"3,555.619 

490.964 
61-6.709 

3,717.326: 
t,nS.-035 
4,CH4,"957 

700,756 
26.043,418 

____!_!§,326,711 

Saldo al 31 de 
R-eclaslfi~ diciembre de-

Capitattzaciones. c-aci-ones 2019 

1, 143,BBey.368 

{31.557 ,291) 
10.402,535 
14A-10,091 
10.637,466 

{9,S81 _878} 
(22,997,280} 

2AM,304 
4,014,8'57 

36.198,939 67,577,589 
~ 3 ,M:5 ,47 5} -888.247 

f57 _93-1,92-4) 36.198:,93"9 1 t0,419_18-9 

{6? .93-t ,&:24) 36,;ga:,93~ 1_!__2_54,38:5-,5-57 

La Compaii ía inició en el año 2013, la construcción de la T errninal 2 de acuerdo al contrato obra que 
consiste en una nueva terminal de pasajeros, boulevard de acceso desde el corredor sur 0ncluye 
\Óaductos), expansión del sistema de extinción de incendio (SEi), ampliación del sistema de 
almacenamiento y reseM! de agua potable, calles de rodaje y plataforma de estacionamientos de a;óones 
del terminal existente, subestación eléctrica y conexión a la subestación ex i siente de T ocumen. 

Los costos de las construcciones en proceso constituyen las erogaciones en que ha incurrido la 
Compañía para I a construcción del Muelle Sur y otras remodelac iones. A partir del 2013, el Aeropuerto 
adquirió deuda financiera para la construcción de la nueva terminal Sur y los costos de construcción 
incluyen I a capitalización de los gastos de intereses atribuibles en proporción a las obras en construcción, 
al igual que los costos financieros. 

Durante el año terminado el 31 de die iembre de 2020, los costos netos de intereses capital izados 
ascendieron a 81.30, 109,772 (2019: 81.56, 189,988). 

Al 31 de diciembre de 2020, los contratos distintos de la Terminal Sur son por un monto de B1.40,813,376 
de los cuales se ha facturado un total de B/. 32,123,404. 

Los términos más importantes de los contratos relacionados a la Terminal Sur se detallan a continuación: 

(a} CNO, S. A 

Contrato No. 038/12, de fecha 31 de mayo de 2013, entre la Compañia y la Constructora Norberto 
Odebrecht, S.A., se estipula el objeto del contrato para el proyecto denominado "Programa de 
Expansión del Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A." por un monto de 81.679,428,600 y 
adicionalmente, la Compañia reconocerá y pagará por la ejecución de otras obras, ser.icios y 
suministros constantes del formulario "Costos Asociados a Tocumen" que sean formalmeme 
ordenadas por la Compañia a la constructora u otros conceptos hasta por la suma de B1.100,000,000 
y la Compañía podrá ordenar mediante Adenda al Contrato la ejecución de "Obras Opcionales" según 
lo establecido en el pliego de cargos hasta por un monto de 81. 157, 109, 170. El contrato tiene un 
tiempo máximo de ejecución de 48 meses. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaría del Estado de la República de Panamá} 

Notas a los esta dos financie ros 
por e! año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(_En balboas) 

El 7 de julio de 2016, se firmó la Adenda No.2 038112 por un '-'llar de B1.99,004,391, la cual fue 
ratificada por Contraloría General de la República el mismo dia. Dicha adenda modifica: 

a) La cláusula 'Tercera" del contrato No.038112, la cual modifica los términos de la Etapa 2 de 
construcción de Muelle Sur y en la cual se incluyen trabajos adicionales para las obras 
prioritarias; 

b) La cláusula "Sexta· la cual modifica el período de duración y entrega de la obra, para finalizar en 
un periodo de 62 mes es calendarios contados a partir del décimo día hábi I a partir de la 
notificación de la orden de proceder, dicha orden de proceder está sujeta a que la Compañia 
obtenga la aprobación del impacto ambiental; 

c) La cláusula 'Séptima· la cual modifica el importe del contrato hasta un wlorde B1.878,432,990; 
d) La cláusula "Décima Primera· la cual modifica las multas por incumplimiento y bonificaciones, 

para i ocluir la aceptación de una multa por demora en la entrega de la obra, la cual se medirá e 
impondrá una .ez a la recepción defi nitiw de las obras por el '-'llar del 4 % del valor equivalente a la 
porción dejada de entregar o ejecuta, y acepta el contratista la renuncia para este contrato a 
bonificaciones; 

e) La cláusula "Décima quinta" la cual modifica la fianza de cumplimiento por '-'llar de 
B1.219,608,247. 

Esta adenda fue relrendada por la Contraloña Gerieral de la República el día 7 de juho de 2016. 

El 12 de julio de 2018, se suscribe Adenda No.3 al Contrato No.038112, por medio de la cual se 
modifica la Cláusula Tercera del Alcartee de la Obra, la Cláusula Sexta del Periodo de Duración y 
Entrega de la Obra, y otorga a el contratista una extensión de tiempo hasta el 10 de octubre de 2018; 
la Cláusula Séptima del 1m porte del Contrato Incrementando la e uantia de los Costos Asociados a 
Tocumen (CA l) en trece millones no.ecientos setenta y tres mi I seiscientos ocho balboas con 3411 00 
(B1.13,963,606,34); y la Cláusula Décimo Quinta de la Fianza de Cumplimiento, 

Esta adenda fue relrendada por la Contraloria General de la Repúbfica el dia el 27 de julio de 2018. 

El 8 de diciembre de 2018, se suscribe Adenda No, 4 al Contrato No. 038112, por medio de la cual se 
modilican las siguientes cláusulas: 

a) Se modifica la Cláusula Tercera del Contrato No.038112, que se refiere al alcance de la obra, 
extendiendo el plazo de entrega de las obras establecidas para la etapa No.2, la misma será al 31 
de mayo de 2019. 

b) Se adiciona a la Cláusula Cuarta de Contrato No.038I12, que se refiere a "Obligaciones del 
Contratista" ( el Contratista I ibera al subcontra!ista del Sistema de M ariejo de Equipajes, 
Vandertande, para posibilitar que concluya postenormente la terminación del sistema faltan!e de 2 
lineas del sistema de 3 niveJes de seguridad, y realice la instalación e integración de la conexión 
fis i ca con el sistema B HS de la Terminal 1, de manera di recta con A ITSA}. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(EnUdad 100% s ubs idi aria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financieros 
por el año tenninado e! 31 de diciembre de 2020 
(En _l,alboas) 

c) La Cláusula Sexta del Contrato No.038112. que se refiere al periodo de duración y entrega de la 
obra (El contratista se obliga a ejecutar la obra del presente contrato, dentro de un plazo máximo 
de setenta y cuatro (74) meses y 25 dfas calendario, contados a partir del décimo dia siguiente 
hábil a partir de la notificación de la orden de proceder emitida por Tocumen a el contratista. 
Asimismo, las obras de la Etapa 1, deberán ser ejecutadas en el plazo máximo de cuarenta y 
seis (46) meses contados a partir del décimo ( 1 O) dia hábi I siguiente de la notificación y entrega 
de la orden de proceder, más las extensiones de plazo de ejecución de las obras que tiene 
derecho el contratista, según lo establecido en el Cootrato. Los plazos anteriores están sujetos a 
que T ocumen obtenga la aprobación del Estudio de Impacto Ambiental según el plazo establecido 
en la Cláusula Quinta de este Contrato). 

d) Se Modifica la Cláusula Séptima del Importe del Contrato lnc rementando la cuantia de los Costos 
Asociados a Tocumen (CA T), en Bl.18,:M 1.5$4. 

e} La Cláusula Décima Quinta del Contrato No.038I12, que, a su "'2, fue modificada por la Adenda 
1, 2 y 3 que se refiere a fianza de cumplimiento (para garantizar el cumplimiento de todas y cada 
una de las obl igac iories asumidas en este contrato y garantizarlas, el contratista consigna a !a.or 
del Aeropuerto mtemacional de Tocumen, S.A. y de la Contraloria General de La República, fianza 
de e umplimiento de contrato. 

f¡ Se Modifica la Cláusula Oéc i ma Quinta del Contrato No.038112 que se refiere a la Fianza de 
Cumplimiento de Contrato No.85B64S77/85B64878l85B64879, modificada por los Endosos No. 1, 
2, 3, 4. 5, 6, 7, 8 y 2 expedidos por ASSA Compañía de Seguros, S.A., por un limite máximo de 
BI.229,491, 1 B5. 

g) El Aeropuerto Internacional Tocumen, S.A., reconoce que pagará a el contratista por la ejecución 
de la obra detallada en el presente contrato 38/12, la suma de B1.917,964.742. 

Esta adenda fue refrendada por la Contraloria General de la República el dia 11 de enero de 2019. 
El contrato establece un mecanismo de ajuste de precio en el cual el impone del contrato deberá 
ajustarse, aumentándolo o disminuyéndolo. según sea el caso, con el fin de tomar en cuenta los 
aumentos o reducciones de los precios de los insumos de la construcción ci>il, conforme el nMOI de 
relevancia para la composición del valor total ofertado para las obras. 

Para asegurar el pago al contratista, la Compañia se obliga a constituir un fideicomiso u otro \eh iculo 
legal sobre el cual pueda constituirse un patrimonio autónomo, creado para el efecto y transferir al 
mismo los ff ujos de ingresos que serán productos de la concesión de las áreas de la nueva terminal 
sur_ 

E 1 31 de mayo de 2019, se suscribe Adenda No. 5 al Contrato No. 038112, por medio de la cual se 
modifican las siguientes cláusulas: 

a) Se modifica la Cláusula Décima Segunda del Contrato No.038112, que se refiere a la Concesión 
de Prorrogas, quedará de la siguiente manera: Los retrasos que fueren procucidos por causas no 
imputables a el Cootratista, darán derecho a el Contratista a que extienda el plazo del contrato por 
un periodo no menor al retraso. 

Sin perjuicio de lo establecido, las prórrogas modificarán, proporcionalmente, los términos 
establecidos en el contrato y documentarán como adiciones o adendas al contrato original mente 
suscrito. 
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En ese caso, el Contratista se,á compensado por AITSA por los costos de mayor permanencia 
corres pendientes. 

b) La Cláusula Sexta del Contrato No.038/12, que se refiere al periodo de duración y entrega de la 
obra, quedará de la siguiente manera: El Contratista se obliga a ejeclltar la obra del presente 
Contrato, dentro de un plazo máximo de setenta y ocho (78) meses y 24 dia calendario, contados 
a partir del décimo dia siguiente hábil a partir de la ootificación de la Orden de Proceder emttóda 
por AITSA al Cootra!ista. Asimismo, las obras de la Etapa 1, deberán ser ejecutadas en el plazo 
máximo de cuarenta y seis (46) meses contados a partir del décimo ( 10) día hábi I siguiente de la 
notificación y entrega de la Orden de Proceder, más las extensiones de plazo de ejecución de las 
obras que tiene derecho~ Contratista, según lo estabtecido en el Cootrato. Los plazos anteriores 
están sujetos a que AITSA obtenga la aprobación del Estudio de Impacto Ambiental según el 
plazo establecido en la Cláusula Quinta de este Contrato. 

Esta adenda fue refrendada por la Contraloria General de la República el dia ~ 2 de julio de 2019. 

El 15 de nO\Óembre de 2019, se suscribe Adenda No. 6 al Contrato No.038112, por medio de la cual se 
modifican las siguientes cláusulas: 

a) Se modifica Cláusula Terce,a del Contrato que se refiere al alcance de la obra, eX1endiendo el 
plazo de entrega de las obras establecidas para la etapa No. 2, la misma era para el 30 de junio de 
2020. Con fecha 29 de junio de 2020, mediante Resolución de Junta Directiva 08S.JD20, se 
autorizó al gerente general del Aeropuerto para suscribir adenda en tiempo con la empresa CNO, 
S.A. con la finalidad de mantener \igente el contrato 038/12 y su fianza de cumplimiento hasta el 
31 de diciemore de 2020 a fin de garantizar al Aeropuerto lntemaciooal de Tocumen, S.A. y a la 
Contraloria General de la República de Panamá la ejecución completa y entrega definitiva de las 
obras en el "Programa de Expansión del Aeropuerto Internacional de Tocumen ": 

b) Se adiciom, a la Cláusula Cuarta del Contrato No. 038/ 12, que se refiere a "obJigaciores de el 
contratista·, el literal "Y", se obliga a otorgarte a todos y cada uno de sus Subcootratistas, para la 
ejecución del Proyecto de "Programa de Expansión" de AITSA, su anuencia irre.ocable a fin éstos 
puedan contratar con AITSA. en el caso de requerirse, una .ez -.encido el plazo de duración del 
contrato, establecido en la Cláusula Sexta del Contrato 038/12, sin responsabilidad alguna para 
los S ubcontratistas y lo T ocumen. 

c) La Cláusula Sexta del Contrato No.038/12, que se reñe,e al período de duración y entrega de la 
obra, el contratista se oblfga a ejecutar la obra del presente Contrato, dentro de un plazo máximo 
de ochenta y tres (83) meses y 24 dias calendario para la entrega sustancial de las obras y dentro 
de un período no mayor a ochenta y siete (87) meses 24 días calendario para la entrega definitiva 
de I as obras, cootados a partir del décimo d,a siguiente hábi I a partir de la notificación de la orden 
de procede, emitida por AITSA al Contratista. Asimismo, las obras de la Etapa 1, deberán ser 
ejecutadas en el plazo máximo de cuarenta y seis (46) meses contados a partir del décimo (1 O) 
dia hábil siguiente de la ootificación y entrega de la orden de proceder, más las extensiores de 
plazo de ejecución de las obras que tiene derecho el Contratista, según lo establecido en ~ 
Contrato. Los plazos anteliores están sujetos a que AITSA obtenga la aprobación del Estudio de 
Impacto Ambiental según el plazo establecido en la Cláusula Quinta de este Contrato. 

d} Se modifica la Cláusula Séptima del Contrato No.036112, en lo referente exclusivamente a la 
actualtzación de las partidas presupues talias, coo la finalidad de garanttzar a el Contratista los 
pagos durante la lágencia fiscal 2020. 
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e} Se adiciona a la Cláusula Décima Nmena, otra causal de Resolución Administrativa de Contrato. 
Independientemente de todas las causales establecidas en el Contrato No. O:IB/ 12, se adiciona 
como nueva causal de Resolución Administrativa por incum pi i miento deJ Contrato No.038112, pero 
sin limitarse a eJla, la siguiente: 1. El incumplFmiento de tres hitos, indicados en el cronograma 
de obra actualizado para la Adenda N.6. que presenten atrasos de hasta máximo de 1 O dias 
calendario cada uno, facultará a AITSA a resol\er administrativamente el Contrato y a solicitar la 
ejecución de la Fiariza de Cumplimiento deJ Contrato, entendiendo que estos incumplimientos 
rompen el compromiso asumido por el contratista y afectan de manera material la planificación de 
apertura y operación deJ A ITSA. 

Esta adenda fue refrendada por la Contraloría General de la República el dia el 11 de nm.iem bre de 
201S. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia no ha constituido ningún fideicomiso u otro instrumento 
legal. 

E I Contrato establece que los pagos de las cuentas relacionadas con el progreso de la construcción 
se realizarán dentro de un periodo que no excederá los novanta (90) dias a partir de la fecha de 
presentación. En el caso de que la Compañia los solicite, el contratista hará todo lo posible para 
contratar un financiamiento para diferir los pagos debido al progreso del trabajo o a\ence, para ewar 
impactos en la implementación del proyecto. El monto y el plazo del financiamiento está definido por 
el Ministerio de Economia y Finanzas y se pagará durante eJ primer trimestre del año fiscal o según 
sus proplos términos. Durante 2020. no se requirió ninguna acti,.;dad financiera relacionada con esta 
cláusula. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia ha reconocido en construcción en proceso facturas 
relacionadas con este cortrato por un monto de B/. 907,933, 7S6 (2019: BI. 005, 692,360). 

(b) Consorcio PM Termina/ Sur T ocumen, S A 

Contrato No.054113 de fecha 15 de febrero de 2013, entre la Compañia y Consorcio PM Terminal Sur 
Tocumen, S.A., que establece eJ propósito para la asesoría en el desarrollo de un Plan Maestro 
Integral y Asesoría Técnica en la admlnistración, supen.ísión integral, inspección y control de proyecto 
relacionado a la corstrucción y puesta en operación de I a nueva terminal Sur (T2) del Aeropuerto 
Internacional de Tocumen, S.A. por un monto de B1.19,802,220. 

En octubre de 2015, la Junta Directiva aprobó la adenda No. 1 al contrato No.054113 firmado con el 
Consorcio PM Terminal Sur, S.A., por la suma de 81.322,000. 

En agosto 2017, la junta directiva aprobó adenda No. 2 al contrato No. 054/13 firmado con el Consorcio 
PM Terminal Sur, S.A., por la suma de B1.4,625,000. 

En julio 2018, la Junta Directiva aprobó la adenda No.3 al contrato No.054113 firmado con el Consorcio 
PM Terminal Sur, S.A., por la suma de B1.3,660,044. 

En no,.;embre 2018, la Junta Directi"' aprobó la adenda No.4 al contrato No.054/13 firmado con el 
Consorcio PM Terminal Sur, S.A., por la suma de 81.1,825,394. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia ha reconocido facturas relacionadas con el presente 
contrato por valor de B1.35, 102,671 (2019: B1.32,389, 104). 
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(e) Mota-Engil, Engenharia e Constru¡:áo, SA. 

Contrato No 029118 de fecha 15 de junio de 2018. entre la Compañia y Mota-Engil. Engentlaria e 
ConstíU9áO, S.A., que establece el propósito de realizar el proyecto referente a la "FASE 1-ZONA 
FRANCA DEL AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN", por un monto de BI. 13,981,736. 

El 28 de febrero de 2020, se suscribe la Adenda No.1 al Contrato No. 029118, por medio de la cual se 
modifican las siguientes cláusulas: 

a) Se modifica Cláusula Primera, en lo referente al costo total de la obra, quedando de la siguiente 
manera: por la suma de B1.17,411,991. 

b) Se modifica Cláusula Segunda, que se refiere al alcance del trabajo. La Contratista y AITSA 
con.ienen mediante Adenda N' 1, a formalizar las ordenes de Cambio N' 1, 2, 3 y 4 la cual permrte 
regularizar contractualmente la Obra, en atención a acü\Ódades o trabajos que se eliminan, se 
incluyen, se disminuyen y obras que se aumentan, y que, en su balance final. incrementan los 
costos del proyecto. 

c) Se modrnca Cláusula Tercera, que se refiere al inicio y duración del Contrato, el contratista se 
compromete a entregar el proyecto completamente terminado y aceptado por AITSA en 
ochocientos diez dias 81 O d ias calendario, contados a partir de la fecha de notmcación de la orden 
de proceder, plazo el cual se di.idirá de la sigulente forma: Entrega de lotes o parcelas y avance 
en todo el proyecto 270 dias calendario, Diseño de Planos y Aprobaciones 60 días Calendario, 
T erminacíón y entrega total del proyecto 460 d ias calendario, Cierre del proyecto y trámites 
administrafüos finales 20 dias calendario. 

d) Se modi1ica la Cláusula Cuarta del Contrato No.029118. en lo referente exclusivamente a la 
actualización de las partidas presupuestarias, con la finalidad de garantizar a el Contratista los 
pagos durante la ,.;gencia fiscal 2019, 2020 y 2021. 

e) Se modifica Cláusula Quinta del Contrato No. 029118, que se refiere a la Fianza de Cumplimiento 
de Contrato No.070-001-000018800-000000, modificada por el Endoso No. 1 expedido por la 
Compañia Internacional de Seguros, S.A. por un límite máximo de B1.8,778.386, ,.;gente hasta el 
dia 8 de enero de 2021. 

Q Se modifica Cláusula Sexta del Contrato No. 029118, se modifica únicamente el texto de la póllza 
de todo riesgo de construcción. 

Esta adenda fue relrendada por la Contraloría General de la República el dia el 20 de julio de 2020. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañía ha reconocido laciuras relacionadas con el presente 
contrato por valor de B1.13,234,846 (2019: B1.10,311,908). 
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(d) Constructora RODSA. S.A. 

• Contrato No 021115: 

De fecMa 26 de agosto de 2015, entre la Compañía y Constructora RODSA. S.A., que establece el 
propósito de ejecutar el proyecto referente al diseño y reconstrucción de pali m entos, i I um i nación, 
señalización, drenajes y balizamientos de calle de rodaje H y umbral 03L, por un monto de 
81.4,697,484. 

En septiembre de 2016, la Junta Directiva aprobó la adenda No. 1, en do rule se modifica el monto 
a 81. 5,863.603., 1 as cortdiciones de los trabajos, el importe al contrato asignados a las partidas 
presupuestarias, la fianza de cumplimiento y la retención de impuestos. 

En diciembre de 2016, la Junta Directi,a aprobó la adenda No.2, en donde se modffica el periodo 
de duración y entrega de la obra, el importe al contrato asignados a las partidas presupuestarias, 
la fianza de cumplimiento y pól<2as de seguro. 

En julio de 2017, se suscribe la adenda No.3, en lo referente a ajustar el importe al contrato 
asignados a las partidas presupuestarias. 

En nosiembre de 2017, la Junta Directiva aprobó la adenda No.4, en dorule se modifica las 
condiciones de los trabajos disminuyendo y adicionando cambias sin incremento al monto del 
contrato, extensión de tiempo, el importe al contrato asigriados a las partidas presupuestarias , 
ñanz a de c um pi i miento y pólizas de seguros. 

En rlOláembre de la Junta □;rectiva aprobó la adenda No.5, en donde se modifica el periodo de 
duración y entrega de la obra, el importe al contrato asignados a las partidas presupuestarias, 
fianza de cumplimiento y pólizas de seguros. 

En lebrero de 2019, la Junta Directiva aprobó la adenda No.6, en donde se modifica el periodo de 
duración y entrega de la obra, el importe al contrato asignados a las partidas presupuestarias, 
fianza de cumplimiento y pólizas de seguros. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia ha reconocido facturas relacionadas con el presente 
contrato por -alar de Bí.5,669, 784 (2019: B1.5,669,784). 

• Contrato No 064116: 

De fecha 6 de diciembre de 2016, entre la Compañia y Constructora RODSA, S.A., que establece 
el propósito de la construcción de fase I de estacionamiento de la terminal 2 del Aeropuerto 
Internacional de Tocumen. por un monto de 81.8,073, 135 

En septiembre de 2017; la Junta Directlw aprobó la adenda No. 1, en dorule se modifica la 
duración de contrato, el importe al contrato asignados a las partidas presupuestarias, fianza de 
cumplimiento y póliza de todo riesgo de construcción, 

En mayo de 201 S: la Junta Directiva aprobó la adenda No. 2, en donde se modifica el alcance del 
contrato, duración de contrato, el importe al contrato asignados a I as partidas presupuestarias, 
fianza de cum pi i miento y póliza de todo riesgo de construcción. 
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En abril de 2019; se suscribe la adenda No.3, en donde se modifica ~ alcance del contrato, 
duración del contrato, el i m ~rte al contrato asignados a las partidas presupuestarias, ñanza de 
cumplimiento y póliza de todo riesgo de construcción. 

En octubre de 2019; se s use ri be la adenda No.4, en donde se modifica la duración del contrato, el 
importe al contrato as igr>ados a las partidas presupuestarias, fianza de cumplimiento, póliza 
responsabilidad ci;i I y póliza de todo riesgo de construcción. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia ha reconocido facturas reJacionadas con el presente 
contrato por.alarde B1.7,737,434 (2019: 81.6,872,773). 

• Contrato No ()66116: 

De fecha 6 de die iembre de 2016, entre la Compañia y Corn;tructora RODSA, S.A. , que establece 
el propósito de estudio y construcción de fase 11 de estacionamientos de la terminal 2, por un 
monto de BI .2, 393,900. 

En septiembre de 2017, se susc!ibe la adenda No.1, en dende se modi1ica se modifica el periodo 
de duración y entrega de la obra, el importe al contrato asignados a las partidas presupuestan as, 
fianza de e umplimiento y pólizas seguros. 

En julio de 2018; se suscribe la adenda No.2, en donde se modifica ~ penado de duración y 
entrega de la obra, cl importe al contrato asignados a las partidas presupuestarias, ñanza de 
cum pi i miento y pólizas seguros. 

En abril de 2019; se suscribe la adenda No.3, en donde se modifica el penado de duración y 
entrega de la obra, cl importe al contrato asignados a las partidas presupuestarias, fianza de 
cum pi i miento y pólizas seguros. 

En febrero de 2020; se susclibe la adenda No.4, en donde se modifica ~ peliodo de duración y 
entrega de la obra, ~ importe al contrato asignados a las partidas presupuestarias, fianza de 
cum pi i miento y pólizas seguros. 

En ¡ unio de 2020; se suscribe la adenda No. 5, en donde se modifica ~ periodo de duración y 
entrega de la obra, cl importe al contrato asignados a I as partidas presupuestarias, lianza de 
cum pi i miento y pólizas seguros. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia ha reconocido facturas relacionadas con ei presente 
contrato ~r .alar de B1.2,080,338 (2019: 81.1,866,273). 

(e} Administración e /nve!Siones del Istmo, S. A. 

Contrato No 000/1 8 de lec ha 9 de febrero de 2018, entre la Compañia y Adm i ni strac ión e ln""5iones 
del Istmo, S.A., qoo establece el propósito de ejecutar el proyecto de estudio, diseño y construcción 
de drenaje plu;ial de la zona E2, E3, E4, y E5, al sur de la pista 03R-21 L y limpieza de canales 
plu.iales, por un monto de B1.3, 140,182. 

En abril de 2019; se suscribe la adenda No.1, en donde se modifica la duración del contrato, el 
importe al contrato asignados a las partidas presupuestarías y fianzas. 
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Esta adenda fue refrendada rc,r la Contraloria General de la República el día el 2 de septiembre de 
2019. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia tia reconocido facturas relacionadas con el presente 
contrato ro, "'lor de BI.2,459,658 (2019: BI.2,459,658). 

6. Adelanto a compras en el extranjero 

El mo\Ómiento del adelanto a compras en el extranjero se presenta a continuación: 

Saldo inicial 

Más: 
Adelantos realizados 
Intereses ganados 

Menos: 
Adquisición de aclívos 
Construcciones en proceso 
Suministros y otros costos 

2020 

39,613,680 

148,108 

39,761,788 

{7,511) 
(4,827,382) 
(6,476,806) 

28,450,089 

2019 

66,376,960 

10,940,347 
615,716 

77,933,023 

(909,670) 
(30,641,365} 

(6,768,308) 

39,613,680 

La Compañía contribuyó a OACI en el 2019 61.10,940,347, que se utilizará para el desarrollo de mejoras 
según lo establecido en el contrato No. PAN/03/902. Durante el año 2020, OACI informó gastos por un 
monto de BI.6,476,806 {2019: BI.6, 768,308). construcciones en proceso por un monto de BI.4.827,382 
(2019: 61 .30,641,365) y actoos ñjos porun monto de B1.7,511 (2019: B/.909,670). 

La asistencia de la OACI al Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. como organismo internacional 
especializado en a,.;ación c;,.;1, garantiza que la cooperación técnica en su es lera de actuación se base en 
las normas, métodos recomendados y procedí m ientos adoptados internacionalmente, en la pro\Ósión de 
instaJaciones y serncios de apoyo a la na,egación aérea internacional de conformidad con el plan regional. 

El Proyecto OACI PAN 03/902 asiste a la empresa Aeropuerto lntemaciona de Tocumen, S.A. en su 
gestión y ha tenido la responsabilidad de actualizar el Plan Maestro de Desarrollo que está estructurado 
en cuatro proyectos especiales: el de ampliación del terrrlna de pasajeros; el de equi pamlento 
Comunicación, Na,,.,gación y Vigilancia / Gestión del Tráfico Aéreo, el de recuperación de pistas; el de 
recuperación de pistas, plataforrras y construcción de la tercera pista; y el de ediñcaciones públicas y 
mantenimiento." 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a !os esta dos financie ros 
por e! año terminado el 31 ere diciembre de 2020 
(En balboas) 

7. Efectivo y de pósitos en bancos 

E I efectiw y depósitos en bancos se detallan de la siguiente manera: 

Efectivo 
Cuentas corr¡e11tes 
Fondo de fideicomiso de garantí a 

2020 

96,066 
20.878, 159 
69,745,671 

90,721,896 

2019 

97,300 
87,637,680 
69,520,839 

157,255,819 

E I fondo de fideicomiso de garantía está constituido mediante contrato de fideicomiso irre.ocable de 
garantía entre la Compañia y el banco 1he Bank of No"' Scotia (Panamá), S.A., el cual consiste en 
garantizar a los tenedores registrados de la emisión, el pago de las s urnas en concepto de cap,tal, 
intereses, intereses moratorias u otros conceptos, que les adeL>cle, o les pueda en futuro adeudar. el 
fideicom,tente emisor, según los términos y condiciones de los bonos de la emisión, y cualesqrnera otras 
sumas que el fideicomitente emisor deba a los tenedores regi slrados y a los demás beneficiarios conforme 
a los documentos de la emisioo (\<!r Nota 12). Este fondo genera mensualmente intereses a una lasa 
promedio de 0.25%. 

A continuacioo, la conciliación del efectiw y depósitos en bancos mostrado en el estado de situación 
financiera con el efecti.o y equi.alente de electi\OS mostrados en el estado de flujos de efecti.o: 

Total de efectivo y depósnos en bancos 

Efectivo no disponi~e: 

Fondo en fideicomiso de garantía 

To!al de efectivo y equivalentes de efectivo 

8. Sa Idos y Ira nsa cci ones con partes re I a ciona das 

2020 

90,721,896 

(69,745,671 ) 

20,976,225 

Los saldos y !ransacdories con partes relacionadas, se resumen de la s lguiente manera: 

2020 

Ingresos: 
Concesión de áreas comerciales 

Gastos: 
Fondo Especial para el Desarrollo de la Administración 
Aeronáutica Nacional (b) 
Procuradoría General de la Nación (Comisión Nacional para la 
Prevención de los Delrtos ele Explotación Sexual) 
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91,392 

4,500,000 

184,645 

4,694,645 

2019 

157,255,819 

(69,520,839) 

87,734,980 

2019 

136,547 

15,000,000 

688,913 

15,688,913 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(E rttidad 1 0()% s ubsídialia del Estado de la RepúbHca de P a11amá} 

Notas a los esta dos financie ros 
por e! año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En _b_albo_as) 

Activos: 
Electivo y depósrtos en bancos: 
Banco Nacional de Panama 
Caja de Ahorros 

Cuentas par cobrar: 
Banco Nacional de Panamá 

Caja de Ahorros 
Autoridad de Turismo de Panamá 
Correos y telégrafos 

Pasivos: 
Cuentas por pagar: 

Unwersidad de Panamá ( a J 
Autondad de Turismo de Panamá 
Ministefio de Seguridad Pública 
Fondo Especial para el Desarrol!o de la Infraestructura 

Aeronáutica Nacional 
Autoridad de Aeronáutica C ivíl 
Procuraduría General de ta Nación (Comisión Nacional p.ara la 

Prevención de IClS Delitos de Explotación Sexual) 
Banco NadonaJ de Panama 
Caja de Ahcrros 
Loteria Naóonal de Beneficencia 

Patrimonio: 
Dividendos declarados 

Cuentas por cobrar accionista 

Las cuentas por cobrar y pagar relacionadas no generan intereses. 

2020 

20,744,842 
133,317 

20,878,159 

48,866 
80,905 

129,771 

6,000,000 
5,955,164 
3,500,000 

750,000 
109,856 

38,570 
11,411 
2,023 

407 

16,367,431 

15,170,000 

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

2019 

86,973,633 
664,047 

87,637,680 

110,195 

310 
34,870 
88,592 

213,967 

6,000,000 
5,674,493 
3,500,000 

25,014 

118,973 

407 
15,318,887 

25,000,000 

15,170,000 

Todas las transacciones entre la Compañia y cada una de las entidades gubernamentales, instituciones 
autónomas o s emi-autóoomas son coí!Sideradas como transacciones con partes relacionadas. 

A continuación, se detallan la naturaleza de transacciones con partes relacionadas: 

(a) Universidad de Panamá 

Mediante Escritura Pública No. 5373 del 28 de febrero de 2013, la Uni,..,rsidad de Panamá otorga en 
concepto de !raspas o a título de ,..,nta real y electiva la finca No.455263 resultante de la segregaciá!l de la 
finca No.17,908 y la finca No.18,454 por un monto de BI.109,852,167 de acuerdo al promedio de los 
a,alúos realizados por el Mi ni sterio de Ecooom ia y Finanzas y la Contraloria General de la República. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% s ubs idi aria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los estados financieros 
por e I año te nn i na do e! 31 de diciembre de 2020 
(En balboas} 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia adeudaba a la Unr.ersidad de Panamá la cantidad de 
81.6,000,000 (2019: 8/.6,000,000), que tenia una fecha de pago corttractuales de diciembre de 2014. 

En el 2014, la Compañia sruicitó a la Uni,ersidad de Panamá que retrasara el pago a lin de pagar 
BI. 20,000,000 en julio de 2015 y la cantidad restante en el arlo 2016. Durante el mes de enero de 2015, la 
Compañia recibió L111a carta de la Uni,ersidad de Panamá (a) aceptando las nue"'s condiciones de pago y 
(b) solicitando un pago de jnterés anual del 4 % de la cantidad adeudada. Además, se negoció la actenda al 
contrato para la adiciór de seis (6) hectáreas de tierra de los Globos A y 8 de la propiedad 17908, Rollo, 
Asiento 1, ubicado en el Municipio de Tocumen lo que aumentó la cantidad adeudada por B1.6,000,000. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia mantiene registrado el monto relacionado con los globos de 
terreno A y 8, pero no ha reconocido ningún monto relacionado con intereses y a que, según la perspecti"' 
de la Administración, no estaba incluido en los términos contractuales de los contratos originales. 

(b J Fondo Especia/ para el Desarrollo de la Infraestructura Nacional de A eronJutica (F EDI ANJ 

De acuerdo con la Ley No. 23 del 20 de abril de 2003, que establece et marco regulatrnio para la gestión de 
los aeropuertos y aeródromos de Panamá, un Fonda Es pee ial para el Desarrollo de la Infraestructura 
Nací anal de Aeronáutica {FED!AN) fi.Je creado, y que tiene por objeto asegurar que los recursos para el 
desarrollo del sector de la a,.;ación se utilizarán exclusi..,mente para in,ersiones en aeropuertos y 
aeródromos, en los sistemas de asistencia y seguridad de funcionamiento y protección a la nawgac ión 
aérea. 

Por Resolución de Gabinete No. 37 del 30 ele septiembre de 2003, se determinó que el Aeropuerto 
Internacional de Tocumen, S.A. debe hacer una contribución anual no reembolsable al Fondo Especial 
para el Desarrollo de la Infraestructura y Administraciór Nacional de Aeronáutica (FEDIAN). El 2 de 
diciembre de 2016, a tra.és de la Resrnuciór del Gabinete No. 95 del 5 de julio de 2016, se aprobó la 
contribución anual para 2017 y años subsecuentes por un monto de B/.15,000,000. Como se indicó en el 
Decreto Ejecutoo que regulaba el furic ionamiento del Fonda, el monto de la corttri bue ión fi.Je aprobado por 
el Consejo de Gabinete. 

Mediartte nota No. AAC-NOTA-2020-1998 del 18 de agosto de 2020, la Autoridad de Aeronáutica Ci'dl, 
consciente de la situaciór que atra,.;esa la a'dación nacional e i ntemac ionaJ, indico que, no tiene objeción 
a la solicitud por parte de la Compañía, en donde se ha ,isto alectacta por el impacto del COVID-19; para 
el no desem oolso de compromiso de 81. 1 O, 500,000, monto restante al aporte anual de 81. 15,000,000 
corres pendiente al F ando Especial para el Desarrollo ele la In/raes tructura y Administración Nacional de 
Aerol"láutica (F EDIAN) del año 2020. 

Como se indica en la Nota 1, El Aeropuerto es una empresa de propiedad total del Gobierno de I a 
República de Panamá y por lo tamo todos los gastos y saldos de impuestos y seguridad social son con 
partes relacionadas. Además, el Gobierno tiene diferentes intereses y la inffuencia significati"' en las 
empresas de distribución de energia y telecomunicaciones, en las que los gastos relacionados son 
transacciones con partes relacionadas. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria deJ Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financie ros 
por el año tenninado el 31 de diciembre de 2020 
{En balboas l 

(e) Mimslen·o de Seguridad Pública 

Durante el año 2014, se celebró un conwnio entre el Aeropuerto Internacional de T ocumen, S. A. y el 
Minís terio de Seguridad Pública, con el objeli\o de ejecutar la implementación de la segunda fase de las 
acti,,;dades 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 conwnio, la Compañía se compromete a proporcionar recursos económicos necesarios para la 
compra del suministro, instalación e integración de un sistema de reconocimiento lacia! de seguridad, para 
el cual se estableció un monto de 81.8,500,000, al 31 de diciembre de 2020 se han aportado B1.5,000,000 
quedando un saldo por pagar de BI. 3,500,000. 

(d) Autoridad de Turismo de Panamá 

De acuerdo con la ley No. 80 del 31 de diciembre 2009, en su Articulo 21. E I llteral g) del articulo 4 del 
Decreto-ley 22 de 1960 queda asi: Artículo 4. El patrimonio de la Autoridad de Turismo de Panamá estará 
constituido por: 

(g} El .elnticirico por ciento (25%} de la tasa que se establezca por el serncio al pasajero internacional en 
el Aeropuerto de T ocumen y el ingreso pro.eniente del s erncio sobre la expedición del pasaje o boletos 
para \riajar al exterior, que se establece en cuatro balboas {B1.4.00) por cada cien o fracción de cien 
balboas (B/.100.00) del valor comercial del boleto o pasajero aéreo y terrestre. 

Los pagos para este acuerdo se realizan de forma mensual, en donde la Compañia posterior al cierre del 
mes. en,ía un i nlorme detallado correspondiente a las lacturas que están sujetas al porcentaje de 25% y 
la Autoridad de Turismo de Panamá presenta la cuenta para el tramite y hacer efectiso el pago. 

9. Cuentas por pagar a Constructora Norberto Odebretch, S. A. 

Al 31 de diciembre de 2020, la Compañia tiene los siguientes saldos coo Constructora Norberto 
Odebretch, S.A. , que están incluidas en cuentas por pagar y reten e iones a contratistas. 

Cuentas por pagar (Nota 1 O) 

Reterción al contratista 

2020 

3,648,874 
6,323,178 

9,972,052 

2019 

3,648,874 
13,303,3B1 

16,952,265 

Con relación a las retenciones a los contratistas, el contrato establece que los pagos de las cuentas 
relacionadas con la construcción en proceso se realizarán en un plazo no mayor de riownta (90) días a 
partir de la fecha de presentación. En el caso de que la Compañia lo solicite, el contratista liara todo lo 
posible para obterrer un ñ nanciamiento con el objetiso de diferí r los pagos adeudados y reJacionados al 
progreso de la obra o anticipos, para e,,;tar impactos sobre la ejecución del proyecto. El monto y término 
del linanci amiento, en caso de que exista, es definido por el Ministerio de Econom ia y Finanzas y se 
pagara durante eJ primer trimestre del ario fiscal o en sus propios términos. los costos de financiación 
serán pagados en su totalidad por el Estado a través de la Compaiiia y no serán parte del precio del 
contrato. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financie ros 
por e! año tenninado el 31 de diciembre de 2020 
{En _balboas) 

1 O. Cuentas por pagar otras y gastos a cumula dos por pagar 

A continuación, el detalle de las cuentas por pagar otras y gastos acumulados por pagare 

2020 

Pro.eedores y otros 
Reservas regales 
Compañía Panameña de A ,.;ac,ón, S A 
Constructora Norberto Odebrecht, S.A. (a) 
Reservas laborales por pagar 
Obl,gaciones patronales por pagar 

24,808,539 
10,715,098 

3,333,898 
3,648,874 
1,128,417 

705,119 

44,339,945 

2019 

4,282,542 
10,715,098 

3,333,898 
13,786,903 

1,506,202 
1,291,689 

34,916,332 

( a) Como resultado de la huelga laboral del único sindicato de trabajadores de la construcción 
"SUNTRACS", la cual ocurrió en los meses de abril y mayo de 2018, y de acuerdo a los ténrninos del 
contrato de cor1Strucción de la tenrninal sur y otros contratos indirectos, la Compañia debe compensar 
por los costos indirectos de la huelga laboral. Al 31 de diciembre de 2020, la Com pafi,a tiene 
registrada una pro,.;sión por B1.3,648,874 (2019: B1.3,648,874) para cubrir tales costos, la cual se 
presenta en la línea de cuentas por pagar y otros pasims en el estado de situación financiera. 

11, fngre so diferido 

Pagos obtenklos para asegurar la adjudicación del contrato de alqu ifer 

Corriente 
No -coff'.ente 

2020 

87,613,037 

23,495,692 
64,117,345 

87,613,037 

2019 

97,436,396 

24,444,712 
72,991,684 

97,436,396 

Los ingresos diferidos surgen como resultado del l>eneficio de los pagos iniciales por derecho de lla\e 
reclbldos de los concesionarios que participan en los contratos de concesión para el arrendamiento de los 
locales comerciales ubicados en el área de zona libre del Aeropuerto lntemaciorial de Tocumen, S.A. Los 
contratos de concesión se realizan en un ténrnlno de 10 años. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financie ros 
por e I año tenn lna do e! 31 de dí ci e m bre de 2020 
{E_ll balboas) 

los ir,gresos minimos garantizados generalmente se est~ecen por un periodo óe 24 meses en los que 
se solicita a la concesionaria a pagar entre 6 y 12 meses por adelantado y los otros 12 meses deben 
pagarse en el !recea.o mes. 

El mo,im i ento del ingreso diferido se presenta a continuación: 

Saldo al inicio del año 

Derecho de llave recibEdo e ingreso m fnimo garantízado 
Amortización del derecho de llave e ¡ngreso mínimo 

garantizado 

Saldo al final del año 

12. Bonos por pagar 

Los bonos por pagar consisten en los siguientes: 

Emisión 2016 

Em,sión 2018 

Porción corriente 
Porcion no corriente 

12. 1 El detalle de la emisión 2016, se resume a continuación: 

Vencimiento 

Bonos Mayo 2036 

Costos de emisión de de<Jda 

.43. 

Tasa de interés 
anual 

5.625% 

2020 

97,436,396 

238,745 

(10,062,104) 

87,613,037 

2020 

564,808,575 

841.344,31 O 

1,406, 152.885 

8,641,289 

1,397,511,596 

1,406,152,885 

2020 

2019 

113,219,767 

15,522,410 

(31,305.781 J 

97,436,396 

2019 

564,189,348 

848,409,782 

1,412,599,130 

7,853,690 

1,404,745,440 

1,412,599,130 

2019 

575,000,llOO 575,000,000 

{10,191,425) (10,810,652) 

564,8()8,575 564,189,348 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiaria del E staclo de la Repúbljca de Panamá) 

Notas a I os esta dos fina rn:ie ros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

A continLJaCión, el mo\Ímlento de los bonos por pagar: 

Producto de la emisión de bonos. neto de costos 
Amorüzación de costos 

Total 

2020 

564.189,34!1 
619,227 

564,808,575 

2019 

563, 781,583 
407,765 

564,189,348 

El saldo al 31 de di<:iem bre de 2020, de los costos de em is lón de bonos se detalla de la siguiente manera: 

Cos!os de emisión de bonos 

Amooizaciém acumulada: 
Saldo al inicio del año 
Aumento del año 

Saldo al final del año 

Costo de emisión de bonos, nelo 

Condiciones generaíes de la emisión: 

2020 

12,7~ 

(1,973,438) 
(619,227) 

{2,592,665) 

10,191,425 

2019 

12,784,IJ90 

(1,565,673) 
{407,765) 

(1,973,438) 

10,810,652 

De acuerdo con la reunión de Junta Directiva del AenopL1erto Internacional de Tocumen, S.A., con fecha 1 S 
de abril de 2016 y Resolución No. 250..16 del 26 de abril de 2016 de la Superintendencia del Mercado de 
Valores de Panamá, se autoriza la emisión de bonos seniors garantizados por un monto de 
B/.575,000,000. 

12. 2 El detalle de la emisión 2018, se resume a continuación: 

Veneim iento 

Bonos. Noviemb!e 2048 

Costos de ern"¡si0n de detJda 

Tasa de interés 
anual 

6.00% 

A continuación, el mo,i miento de los bonos por paga~ 

Saldo inicial 
Pago a capital 
Amortización de costos 

Total 
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2020 2019 

867,146,309 875,000,000 

(25,001,999) {26.590,218) 

S.1,344,310 S.8,Ml9,782 

2020 2019 

848.409,782 847,499,850 
(7,853,691) 

788,219 909,922 

841.344,310 848,409,782 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 1 00% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los estados financieros 
por e I año tenn ina do e! 31 de diciembre de 2020 
{En balboas) 

El saldo al 31 de diciembre de 2020, de los costos de emisión de bones se detalla de la siguiente manera: 

Costes de emis~n de bonos 

Amortización acumulada: 
Saldo al in;cio del aiio 
Aumento del año 

Saldo al final del año 

Costo de emisión de bonos, neto 

Condiciones generales de la emisión: 

2020 

27,581~ 

(991,716) 
(71l8,219) 

\1 ,779,935) 

25,801,999 

2019 

27,581,934 

(81,794) 
{909,922) 

(991,716) 

26,590,218 

El 27 de septiembre de 2013. la Compañia, en calidad de fideicomitente, Bank of Nova Scotia (Panamá}, 
S.A., en calidad no sólo indi;iclual sine corno fiduciario (el "Fiduciario de la Garanüa") y Prí\03I Bank S.A., 
en calidad de agente de pagos, registro y transferencia para los Bonos de 2013 (Prival"), celebraron un 
contrato de fideicomiso (el "Contrato de Fideicomiso Original") en ,ir!ud del cual se creó un fideicomiso ( el 
"Fideicomiso de T oc umen ") al cual el Emisor transfirió, y se comprometió a transferir en el futuro, 
detenminados ingresos para garantizar los Bonos de 2013. Como resultado de la modmcación de los 
ténmirn,s de los Booos de 2013, el Fiduciario de la Garantia y las demás partes del Contrato de 
Fideicomiso Original modificaron y actual<Zaron el Contrato de Fideicomiso Original ( el "Contrato de 
Fideicomiso Modificado y Actualizado") con el consentimiento de la mayoría requerida de los tenedores de 
Bonos de 2013, a fin de, entre otros cambios, expandir los ingresos sujetos al Fideicomiso de Tocumen 
(la "Garantia1 como se describe a continuación y permitir que los actiws del Fideicomiso de Tocumen 
garanticen los Bonos de 2016 y el endeudamiento que el Emisor tenga penmmdo contraer en el futuro y 
desee garant<Zar por medio de la Garantía coo Preiacíón en Igualdad de Condiciones l]unto coo los bonos 
existentes y los bones, la 'Deuda Res pal dada por la Garantía") en beneficio de acreedores adiciooales. 

El 4 de mayo de 2016, el Fiduciario del contrato en relación a los bonos de 2016, suscnbíó y otorgó un 
acuerdo de adhesión al Comenio de acreedores. El 3 de mayo del 2018, ei Fiduciario del Contrato 
suscribió y otorgó un acuerdo de adhesión al Comenio de acreedores coo respecto a los bonos de 2018, 
en ,; rtud de los cuales las obligaciones contraídas por el Emisor respecto de los bonos 2018 quedan 
garantizadas por un gravamen preferente sobre la GaranUa Compartida, con sujeción a los ténmirn,s y 
condiciooes del Contrato de Fideicomiso M edificado y Actualizado y el Com.enio de Acreedores, y la 
garantía también consMuye un gravamen preferente y en igualdad de condiciones para respaldar. (i} los 
bonos existentes, (ii) los bonos 2018 y (i ii} la deuda futura que se penmitirá emt!ir y que será garantizada 
pcr la garantía con prelación en igualdad de Condiciooes. Sin perjuic,o de lo anterior. en lodos los casos, 
cada cuenta de reserva para el ser.ricio de la deuda y cada cuenta de pago garant<Zarán en fonma prioritaria 
únicamente la deuda es pecffica respaldada por la garantía respecto de la cual se hayan estabJecido y se 
mantengan dichas cuentas. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(E nticlad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financie ros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
fE n balboas} 

A continuación, los términos rele10ntes: 

Garantías - Los bonos estarán respaldados por el crédito general del emisor y garantE2ados por un 
Fideicomiso de garantla, para el cual se ha realizarlo una enmienda y reforma entre la Compañia, Bank of 
No,a Scotia (Panamá), S.A. y Prival Bank, S.A., fechado el 19 de abril de 2016. El 4 de mayo 2016 se 
firma el lndenture T rustee Agreement entre T ocumen como el emisor y Citibank N.A. como el lndenture 
Trustee y agente de pago y transferencia. En no,.;embre 2018 adiciona el second suplementa! indenture 
para incluir la mre10 emisión de bonos por 650MM. Los flujos cedidos para garantizar el pago a los bonos 
emitidos y que comprenden los ingresos aeronáuticos y los ingresos oo-aeronáuticos, actuales y futuros 
(incluyendo los flujos cedidos, pero excluyendo los ingresos excluidos), se detallan a cominuación: 

Ingresos Aeronáuticos: son todos los ingresos actuales y futuros derivados de los serudos que se 
relacionan al uso de las facilidades en el Aeropuerto por aerolíneas y pasajeros, incluyendo: 

i. La tasa de salida aeroportuaria y otras tasas de salida de pasajeros, de haberlas, tasas de 
tránsito y cualesquiera otras tasas (incluyendo, sin limitación, la 'lasa por sen,cios al pasajero· 
y la "tasa de desarrollo aeroportuario1. 

ii. Cargos de seguridad. 
iii. Cargos por aterrizaje. 
iv. Cargos por estacionamiento y sen,cios de a\rior,es (incluyendo a'dones privados). 
v. Cargos por uso de puente de abordaje. 
,.; . Ingresos de operaciones de carga 

,.;; . Cargos por utilidades. 
,.;¡¡_ Arrendamientos de áreas club de aerolíneas y; 
ix. Cualesquiera subarrendamientos o sub-contratos relacionados con lo anterior. 

Ingresos oo-aeronáuticos: son todos los actuales y Muros ingresos no derivados de sen,cios aeronáuticos 
que se relacionen al uso de facilidades en el Aeropuerto, incluyendo, pero no limltado a ingresos por 
estacionamiento para .ehiculos, puhjic idad, ciertos arrendamientos y derechos de serudumbre, 
incluyendo, sin limitación, los derechos de lla.e de la Terminal Sur, después de la libe rae ión del gravamen 
a que se ene uentran sujetos. 

Condiciones relevantes de cumplimiento: 

1. Seguros: Mantener los seguros que el curso ordinario de su acti,.;dad comercial y en los términos y 
condiciones establecidos en el lndeture 2016. 

2. Derechos de i ns pece ión: Permitir inspecciones razonables de los actiws y bienes del emisor por 
parte del representante de la mayoría de los bono-habientes una ,ez por aiio calendalio, pero dichas 
inspecciones solo serán procedentes si se en\ria una notificación por escrito al emisor con una 
antelación razonable. 

3. Notificación de determinados hechos: lnfonmar de inmediato, (y, en todo caso, dentro de los plazos 
establecidos en los documentos rele10ntes} al Trustee de Emisión y al Fkluciario de la Garantía de: 

(a} La ocurrencia de un E\eflto de Incumplimiento (Event of Defau/1) o un incumplimiento; 
(Oefau/1); 

(b) Habiendo ocurrido un E>.ento de Incumplimiento (Even/ of Default} o un incumplimiento 
(Default), una notificación que se es pee ifique los hechos y las medidas que fueron o serán 
tomadas respecto de esos hechos; 

(e} Notificación de cualquter hecho que hubiera tenido un Electo Adserso Slgnóficatiw (Material 
Adverse Effect); y 
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(d) Notificación del inicio de un procedimiento relevante ante un tribunal, otra autoridad 
gubernamental o árbitro en relación con un Contrato de Proyectos Priricipales (Mateda/ 
Proyect Contrae/). 

4. Deberes de i nlormación: 

/a/ Copia de los estados finaricieros trimestrales no auditados: Para el caso de informes 
enúados tras el cierre de cada ejercicio contable, éstos deberán ser acompañados por un 
informe de auditoria independiente y una presentación del estado financiero del emisor y el 
estado de resultados. la obligación de en;iar estados financieros antes mencionada se 
entenderá cumplida si el emisor sube los mismos a su página web, notifica de ello al Trustee 
y los mantiene en la misma por a tos menos dos años. Con fecha 30 de abril de 2020, la 
Administración informó al Trustee que una \€Z los estados financieros estuúeses disponibles 
cumpliría con su obligación del en,io. 

(b) Certificado de indice de cobertura. El emisor deberá entregar al T rustee un Certificado de un 
Olic i al del emisor indicando los cálculos de (AJ el DSCR más reciente y (B) el OS CR 
proyectado para el período de cálculo (Cale ulation period} que termine en la próxima fecha de 
pago. El detalle y contenido de dicoos cálculos se encuentra detallado en el lndenture 2016. 

(e) Información de tráfico: Entregar al Trustee información de tráfico para cada periooo trimestral o 
anual recientemente concluido Qa información correspondiente al periodo anual también 
deberá i ric I wr información separada respecto del cuarto trimestre de dicho periodo anual), 
indicando información de tráfico de pasajeros para die oo periodo anual o trimestral (incluyendo 
información geográfica). 

(d) Copias presentaciones relevantes: Copias {incluso copias electrónicas) de cada presentación 
pública relevante realizada por el emisor y/o alguna de sus subsidiarias limitadas ante la 
SMV. la BVP y/o cualquier otra agencia o autoridad de regulación de valores o bolsa de 
valores. Se considerará que el emisor ha proporc iortado esos informes al T rustee de emisión y 
a los tenedores de los bonos si los incluyera de forma pública en su sitio web. 

Asimismo, dentro de los 10 días posteriores a tal presentación, el emisor deberá enúar al Trustee 
de emisión copias de cada presentación pública relevante realózada por el emisor y/o alguna de sus 
subsidiarias limitadas ante la SMV, la BVP y/o cualquier otra agencia o autoridad de regulación de 
valores o bolsa de valores. 

5. Presupuesto operafüo anual: Enúar al Fiduciario y al Trustee el Presupuesto Operati'-".l Anual dentro 
de los cinco (5) días hábiles posteriores a su aprcbación en cada ejercicio contable para el ejercicio 
económico siguiente acompañado por un certificado del director de nnanz as del emisor. donde avale 
que dicha Presupuesto Operati'-".l Anual (Annual Operating Budgel) constituye una estimación 
razonable para el periodo que comprende. 

6. Caliíicaciones: Obtener y mantener calificaciones intemac ionales de al menos dos Agencias de 
Calificación y pagar las tasas de monr!oreo de dictlas Agencias de Calificación respecto de los 
bonos, y entregar al menos a dos Agencias de Calificación (a cargo exclusi.o del emisor) los 
informes, registros y documentos que el las razonablemente solicitaren para monitorear o confirmar 
la califica. 

7. DSCR mínimo prcyectado: En el supuesto de que el OSCR mínimo proyectado en un periodo de 
Cálculo fuera inferior a 1.25: 1.0010, el emisor deberá de inmediato tomar las medidas que resultaran 
razonables para aumentar el OSCR proyectado por encima de 1.25:1.00. 
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El >.encimiento del principaJ pagadero en los próximos arios es como sigue: 

2020 Emisión 2016 Emisión 2018 

Merios de 1 año 8,641,289 
1-2 años 9,924,405 
2-3 años 10,782,383 
3-4 años 11,615,053 
4-5 al\os 12,284,439 

Más deS años 575,000,000 813,898,740 

To!al 575,000,000 867,146,309 

2019 Emisión 2016 Emlsi ón 2018 

Menos de 1 año 7,853.690 
1-2 años 8,641,289 
2-3 años 9,924,405 
3-4 años - 10,782,383 
4-5 años 11,615,053 

Más de 5 años 575,000,000 826, 183, 1 BD 

Total 575,000,000 875,000,000 

13. Préstamo por pagar 

Total 

8,641,289 
9,924,405 

10,782,383 
11,615,053 
12,284,439 

1,388,898,740 

1,442,146,309 

Total 

7,853,600 
8,641,289 
9,924,405 

10,782,383 
11,615,053 

1,401,183,180 

1,450,000,000 

La facilidad será de P ari Pass u con los bonos existentes, en e umplimiento con las condiciones 
establecidas en concepto de "deuda permitida" incluidas en los prospectos informati;os de las e mis iones 
del 26 de abril de 2016, por Bl.575MM y del 27 de no;iembre de 2018, por Bl.875MM. 

Línea de crédño por el monto de B/.25,000,000, con un plazo de facilidad hasta 12 meses con \encimiento 
el 22 de septiembre de 2021, renovable a opción del Banco. El repago, pago a capital al .encimiento y 
pago de intereses semestral, a una tasa Ubor 6 meses + 1. 95% re,,;sable semestral o Libar 12 meses + 
1.95% fija. Sin ninguna comisión y desembolsos mediante pagarés y carta de solicitud. Esto fue 
aprobado mediante el Decreto de Gabinete No.17 del 12 de mayo de 2020 que autoriza la suscripción de 
una Línea de Crédito entre Citibank, N.A. y Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. El Consejo 
Económico Nacional, en sesión celebrada el 8 de mayo de 2020, emitió opinión fa\Orable a la solicitud de 
autorización para suscribir una Linea de Crédito entre Aeropuerio Internacional de Tocumen, S.A. y el 
Citi bank, N.A. , para el financiamiento de ros planes de expansión, asi como para el funcionamiento y 
mantenimiento de los aeropuertos bajo su administración. 
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por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
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14. Provisión para beneficio a jubila dos 

La Compañía mantiene pasiw laboral de B/.4,286,468 (2019: B1.4,833, 185), de un Plan Complementario 
de Pensiones para los bomberos, al alcanzar la edad de jubilación establecida por la Caja del Seguro 
Soc iaJ {mujeres: 57 años y hombres: 62 años): además, que cumplan e on 30 años de sel\icios, 
antigüedad requerida para optar por die ho plan, el cual no está respaldado por actiws. 

Para el cálculo del valor presente de la obligación, se estimó el comportamiento de algunos factores, tales 
como: fecha base de la \Olluación, moneda de la \Olluación; método de unidad de crédito proyectada; 
población base; probabilidad de muerte de participantes acti'-'JS y jubilados; retiro por jubilación; retiro por 
wjez; función de salida por otras causas; crecimiento del sala!io anual·, tasa de descuento y duración de 
compromiso; \Ollar de la renta ,.;1alicia unitaria y \Ollor de la renta temporal unftaria. 

las principales premisas utilizadas para el cálculo actuaria! del plan complementario de pensiones, se 
presentan a conti 11uaclón: 

Tasa de descuento 
Tasa de in.cremento de salarios: 

Hasta B/.1,000 
De B/.1,001 a B/.2,000 
Más de B1.2, 001 

2020 

3.50% 

5.00% 
4.00% 
3.00% 

2019 

3.50% 

5.00% 
4.00% 
3.00% 

, Número de participantes: estima para cada uno de los actiws, cuando morirán, se jurnlarán o 
saldrán de la Compañia por otras causas y además estima cuántos de estos empleados sobre""'" 
al 31 de diciembre de cada uno de los años hasta la extinción del colectiw. 

• Salario base mensual: para cada uno de los participantes acti'-'JS se estima el salario mensual en 
cada afio hasta alcanzar el año estimado de jubilación, considerando la tasa de crecimiento de 3%, 
4% y 5%, considerando la nue"' conwnción col ectica ,;gente a partir del año 2017, 

, Valor capital de la jubilación especial: considerando la probabilidad que el participante sobre\i\Ol 
hasta la edad en que podrá obtener la jurnlación especial, el monto del salario proyectado hasta esa 
edad y la renta tem peral tmítaria que corresporda a dicha edad. 

• Valor capital de la diferencia a pagar a partir de la pensión por wjez. 

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

• Obligación acumulada al 31 de diciembre de cada año \Olivado. 

• Costo por ser\Ócio en cada año valuado que corresponde al siguiente año igual a la UCP, 
considerando los probables aumentos de salario, más los intereses que es ta suma puede producir 
en el siguiente año. 
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por e I año tenn ina do e 1 31 de di cíe m bre de 2020 
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E I mo\Ómiento en el ""lor presente de las obligaciones por beneficios definidos: 

Saldo al inicio 
Costo del seo.icio 
Costo por intereses 
(Ganancia) pérdida actuaria! 
Beneficios pagados por el plan 

2020 

4,833,186 
153,S11 
140,076 

(566,35S) 
(274,346) 

4,286,468 

201ll 

4,304,928 
126,643 
179,854 
395,455 

(173,695) 

4,833,185 

los importes reconocidos en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral, son los siguientes: 

Gananóa actuarial 
Costo de lc>s se!Vicios 
Costo de intereses 

15. lm puestos 

15. 1 Impuesto sobre la renta 

2020 

(863,633) 
153,911 
140,,076 

{5_89,8461 

2019 

(48,433) 
126.643 
179,854 

258,064 

La declaración del impuesto sobre la renta de Aeropuerto Internacional de Toe umen, S.A. , está sujeta a 
re\isión por las aU1oridades fiscales por los últimos tres años, según regulaciones fiscales \igentes, 
incluyendo el ai'>O terminado el 31 de diciembre de 2020. 

A partir del 3 de febrero de 2005, lecha de entrada en \igencla de la Ley No. 6 del 2 de febrero de 2005, el 
Artículo No.699 del Código 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 gra,.,,ble 
calculada por el método tradicional establecido en el Trtulo I del Ubro Cuarto del Código Fiscal, o (2) la 
renta neta gra,.,,ble que resulte de deducir, del total de ingresos gravables, el no.enta y cinco punto treinta 
y tres por ciento (95. 33%) de di cho total de ingresos gra,.,,bles. A partir del ai'>O terminado el 31 de 
diciembre de 2005, las compaf\ias están obligadas a realizar ambos cálculos del impuesto sobre la renta, 
tanto el cálculo de acuerdo con el método tradicional, como el Cálculo A ltematiw del Impuesto sobre la 
Renta (CAIR). 

La Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, modifica la base de aplicación sobre los contlibuyentes a los 
cuales se le aplique el Cálculo Alterno del Impuesto sobre la Renta {CA IR) y lo sustituye con otra 
modalidad de tributación presunta del impuesto sobre la renta, obligando a toda persona jurídica que 
de>.engue ingresos en exceso a un millón quinientos mil balboas (B/. 1,500,000) a delerm i nar 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 Código Fiscal y la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de 
ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento ( 4. 67% ). Las personas jurídicas que 
incurran en pérdidas por razón del impuesto calculado bajo el método presunto o que, por razón de la 
aplicación de dicho método pres unto, su tasa electiva exceda las tarifas del impuesto aplicables para el 
periodo nscal de que se trate, podrá solicitar a la Autoridad Nacional de Ingresos Públicos - 'ANIP" 
(anteriormente Dirección General de Ingresos - "DGI") que se le autorice el cálculo del impuesto bajo el 
método ordinario de cálculo. 
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Mediante la Gaceta Oficial No.2648~A. se publicó la ley No.8 del 15 de marzo de 2010, mediante la cual 
se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR). aplicooes a las personas jurídicas. 
Sin embargo, todas las empresas en las cuales el Estado ter,ga una participación accionan a mayor al 
40%, contlnuará pagando e1 impuesto sobre la renta a la tarifa del 30%. 

15. 2 Impuesto sobre la renta reconocido en ganancia o pérdida 

Impuesto sobre fa renta corriente: 

tmpuesto relacionado at año corriente 

Impuesto sobre la renta diferido: 

lmpt..-est.o reracionado al año corriente 

Total de impuesto sobre- fa renta 

2020 

{1,346.160) 

(1,348, 160) 

296,812 __ 

¡1 ,051,346) 

2019 

(34,301,750) 

(34,301.750) 

(114,001) 

!34.415,7511 

El monto del impuesto sobre la renta causado y estimado a pagar por la Compañia para los años 
terminados e1 31 de diciembre de 2020 se determinó de conformidad con el método CAIR (2019: método 
tradicional). 

la conciliación entre la tasa impositiw con la tasa efecti,a del gasto de impuesto sobre la renta de la 
Compañia, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre la renta se detalla a continuación: 

2020 2019 

Cálculo alterno CAIR: 
Ingresos g ravables 96,228,385 
Ingresos no gravables 77,350,905 

173,579,290 

Menos: Deducción 95.33% !91,734,520) 

Renta neta gravable 4.493,865 

U1'idad antes de impuestos _112,431,400 

lm puesto sobre ra renta u@zando ra tasa corporatjva 
(1.348, 160) (33,730,320) 

(30%) 

Electo de: 
Ingresos no gravables 966,482 279,746 
Gastos no deducibles (669,670) !965, 177) 

lm puesto sobre ra renta de1 año corriente ¡1.os1,348l (34.415,751) 
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El impuesto sobre la renta drlertdo acti\O con cargo a resultados integrales se detalla a continuación, 

Impuesto sobre la renta diferido activo: 
Efecto del reconocimiento de ingresos por dereáio 

de llave según método de caja 
Provisión para pérdidas de activos 
Promión para berefido a jubirados 
Provisio11 para cuentas incobrables 
Otra provisión 

lm puesto sobre la renta diferido activo 

2020 

6,470,057 

3.128,665 
969,017 

2,091,682 
657,737 

13.317, 159 

2019 

7,139,727 

3,128,666 
1,133,002 

919.&!3 
699,569 

13,020,347 

La conciliación del impuesto sobre la renta diferido del año anterior con el año actual es como sigue: 

l mpuesto sobre ra renta diferido activo: 
Efecto del reconocim fento de ingresos por derecho 

de llave según método de caja 

Provisión para pérdldas de actlvos 
Provisión para beneficio a jubifados 
Provistón para cuentas incobrab4es 
Otra provisión 

1 mpueslo sobre ta renta difertdo activo 

Impuesto sobre la renta dlferido activo: 
Efecto del r-econocimfento de ingresos por derecho 

de llave según método de caja 

Prnvis.ión para pérdklas de activos 
Provisión para beneficio a jubilados 
Provísion para cuen!as incobrables 
Otra provisión 

Impuesto sobre la rema dlferido ac!ívo 

15.3 Otros impuestos 

2019 

7,139.727 

3.128,666 
1,133,002 

919.383 
699,569 

13.0201!2:.. 

2018 

7,809,397 

3,128,666 
1,291,479 

296,509 
608,297 

13,134,348 

Cargo a 
2020 

resultados 

(669,670) 6,470,057 

3,128.666 
(163,985) 969.017 

1,172.299 2.091,682 
(41,832) 657,737 

296,812 13,317,159 

Cargo a 
2019 

resultados 

(669,670) 7,139,727 

3,128,665 
{158,477) 1,133,002 
622,874 919,383 

91.272 699.569 

!114,001 i 13.020,347 

Conforme a la Ley No.125 que Reforma la Ley No.23 del 2003 y la Ley No.32 del 2001, promulgada y que 
entró en ,.;gencia el 3 de enero de 2014, se exonera el pago del impuesto de inmueble de todos los 
terrenos, edificios y demás construcciones permanentes hechas o que se hagan sobre dichos terrenos, de 
propiedad o que forman parte de los aeropuertos y aeródromos bajo la administración de empresas 
administradoras de aeropuertos y aeródromos, tengan éstas o no tttulo de propiedad inscrito en la Sección 
de Propiedad del Registro Público. 
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Notas a los esta dos financieros 
por e I año termina do el 31 de diciembre de 2020 
(En balboas} 

Conforme a la ley No.125 que Reforma la Ley No. 23 de 2003 y la ley No. 32 de 2001, promulgada y que 
entró en ~gencia el 3 de enero de 2014, en su Articulo 22-A se establece que los se™cios prestados a 
la\Or de personas jurídicas que sean corn;es ionaras y operen en una zona tranca localizada dentro del 
perímetro de un aeropuerto i ntemacional ubicado en el territorio nacional están exentos del impuesto de 
transferencia de bienes corporales muebles y la prestación de se™cios. 

16. Otros impuestos por pagar 

Conforme a la legislación tributara aplicable, las mejoras sobre instalaciones nue.as estarán exentas del 
pago de impuesto de inmuebles por un período de diez ( 10) o \einte (20) años (según la norma ti.a ~gente 
aplicable en cada caso) a partir de la fecha del permiso de ocupación, o la fecha de inscripciór de 
mejoras, lo que ocurra primero (según sea el caso} según lo dispuesto en el Articulo No. 81 de la ley No.6 
de 2005 y sus modificaciones. Dicha exenciór se realiza de forma automática una "=Z inscrita las 
mejoras en el Registro Público con indicación de los datos del permiso de cons trucciór y ocupación en la 
escrrtura de mejoras, en ~rtud de lo que dispone el Articulo No. 764 parágrafo 1 del Código Fiscal. 

Mediante la Resolución N° 201-5363 emitida por la Direcclór General (DGI) de Ingresos del 30 de marzo 
de 2015, se concede la exoneración de impuesto de inmueble a todas las lineas inscritas en el Registro 
Público según lo establecido en el articulo 25 de la ley N°23 de 29 de enero de 2003, donde se establece 
que los terrenos, edificios y demás construcciones permanentes hechos o que se hagan sobre dichos 
terrenos de los aeropuertos y aeródromos están exentas de impuesto de inmueble. 

Los terrenos ("fincas") traspasadas fueron insc!itos e iniciaron a causar impuestos de inmuebles desde su 
fecha de inscripción; impuestos que al 31 de diciembre de 2013 habian sido cancelados; por lo cual. el 
Aeropuerto solicitó a la DGI el reconocimiento del crédito por los pagos efectuados. En el mes de julio 
2020, la Dirección General de Ingresos mediante Nota No. MEF-2020-32780 del 31 de julio de 2020, 
procede a realizar la transferencia del e rédito que mantenía la Compañia en el rubro 130-lm puesto 
Inmueble al rubro 102-Renta Jurídica por el monto de B/ .45,702, 178, 

El Aeropuerto procede con esta acciór a realizar la re"=rs ión por la ¡xo~sión de impuesto de inmuebles 
sobre las mejoras, las cuales constituyen: edificios, pistas, estacionamientos y demás construcciones no 
asignadas en las 'lineas que fueron traspasadas a la sociedad por el monto de 81.39,375,088. 

Un detalle del mo~m iento de la ¡xo~siór de impuesto de inmueble sobre las mejoras se presenta a 
continuadón: 

Saldo del inócio del año 
Aumento por recargos e ifltere-ses 
Rev,ersión por reconocimiento de crédfio fiscal 

Saldo al final del año 
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2020 

39,375,088 

(39,375,088) 

2019 

37,587,216 
1,787,872 

39,375,088 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financie ros 
por e! año termina do e 1 31 de diciembre de 2020 
{En b~bo~s) 

17. 1 ngresos opera ti vos 

Los ingresos operati.os se detallan a continuación: 

Servicios de operacioneis:. aeroportuañas 
Alquiler 
Otros 

Total 

2020 

53,758,355 
30,912,&07 

3,831,064 

88,502,026 

2019 

165.998,778 
87.709,909 

5,181.587 

258,890,274 

Al 31 de diciembre de 2020 Y 2019, se mantiene Mediante Resolución No.022 de la Junta Directiva de la 
Autoridad Aeronáll!ica Ci\ril fechada 2 de diciembre de 2015, se aprueba la modificación de las tasas de 
aterrizaje i ntemac ional, estacionamientos de aerona,es i ntemacionales, uso de puentes de at>ordaje y se 
e rea la nueva tasa de desarrollo aeroportuario que serán aplicables al Aeropuerto Internacional de 
Tocumen, S.A. La tasa de desarrollo aeroportuario establece un impuesto de 81.12 por pasajero sin 
discriminación. 

18. Costos de personal 

A continuación, se presenta un detalle de la composición de los costos del personal: 

2020 2019 

Sala.ríos y otros b€rieficios a empleados 19,889,819 28,188,690 
Preslaciones !abora!es 3,427,336 5,022,881 
Décimo tercer mes 1,685,657 2,382.750 
Bonificaciones 117,739 2,305,722 
lrn:1-emnización y prea~so 2,751,726 1,366,468 

Prima de an!igüedad 3ll8.031 523,230 

28,260,308 39,787,741 

19. Costos financieros, neto 

Los costos financieros, netos se detallan como sigue: 

2020 2019 

Gastos por interés 86,177,694 84,787,714 
Olras costos. financieros 6,469.880 1,346,957 
Intereses ganados (489.598) (932,487) 
Intereses capitalizados (30,109,7n) (56,189,988) 

62,048,204 29,012,196 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financieros 
por el año terminado e! 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

20. otros gastos 

Los otros gastos, se detallan como sigue: 

2020 2019 

Otros se-rvfcios corrErdales y f inanderos 3,926,917 1,231,199 
Provisión por deterioro cuentas incobrables 3,907,664 2,076,247 

Seguros 3,145,079 2,662,790 

M.Jltas y recargos 1,582,815 2,165,838 

Alquileres 1,392,115 2,075,477 

M:iteriales y surrinistros 994,679 1,710,783 

Cons ultorias y honorarios profesionales 679,647 934,507 

Repuestos 291,734 747,797 

Gastos de oficina 227,804 653,856 

Procuraduría General de ia Nación (Corrisión Nacionat 

par.a !a Prevención de los Celitos de Explotación Sexual} 194,645 688.913 

Dietas 144,000 169,000 

Cootruslible y transporte 136,170 194,553 

lrrpuestos y ltcencias 129,W2 137,036 

Viáticos y transporte 94,090 387,942 

Capacttación a! personal 00,887 93,512 

A!irentos 89,871 550,798 

F\Jblicidad y relac<>nes publicas 51,510 310,116 

Uniforroos 35,539 121,547 

Otros gastos 1,177,094 961,476 

18.291,452 17,873,387 

21. Dividendos 

Durante el año terminado el 31 de diciembre de 2020, no se efectúo distribución de di,;dendos y para el 
año 2019 por instrucciones del Ministerio de Econom ia y Finanzas, se efectúo distribución de di\Odendos 
por B1.25,000,000. 

22. Administración de riesgos de instrumentos financie ros 

221 Objetfros de la administración de riesgos financieros 

La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y \Ogilancia del marco de referencia de la 
administración de los riesgos de la Compañia. La Junta, la cual es responsable del desarrollo y 
seguimiento de las políticas de manejo de los riesgos de la Compañia. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% s ubs idi aria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financieros 
por e I año term i na do e! 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

Las políticas de administración de riesgos de la Compañia son establee idas para identificar y anal izar los 
riesgos a los cuales se enfrenta la Compañía, para lijar los limites de riesgo y controles que se consideran 
apropiados, y para darle seguimiento a los riesgos y al cumplimiento de los limttes. Las pollticas de 
administración de riesgos y los sistemas son re,is actos regularmente para que reftejen los camb1os en las 
condiciones de mercado y las acti,idades de la Compañía. La Compañia, a través de sus normas de 
entrenamiento y administración y procedí m ientos. tiene la finalidad de desarrollar un ambiente constructi\O 
de control y disciplina en el cual todos los empleados comprendan sus furiciones y ob1igaciones. 

La Junta Directiva de la Com par'iia \efifica cómo la Administración monitorea el cumplimiento de la 
Compañia con las políticas y procedimientos de administración de riesgo con relación a los nesgos que 
enfrenta. 

La Com par'iia está expuesta, a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros: 

• Riesgo de créd~o 

• Riesgo de liquidez y fi naric iamiento 

• Riesgo de mercado 

• Riesgo o pe rae ional 

Esta nota presenta información sobre las exposiciones de la Compañia a cada uno de los riesgos antes 
mericionados, los objeU-.os de la Compañia, las poi iticas y procedimientos para medir y manejar el riesgo 
y la administración del capital de la Com pai'Ha. los estados financieros también incluyen re\elaciones 
cuantitativas adicionales. 

22. 2 Concentración 

los ingresos por se/\Ócios de operaciones aeroportuarias son generados en su mayorta por la pri ric i pal 
aerolínea que opera en el Aeropuerto que es Compañia Panameña de A\iación, S.A. (COPA) y sus 
ir,gresos por alquiler son principalmente generados por dos grupos económicos. 

22.3 Riesgo de crédito 

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

La exposición de la Compañia al riesgo de créd~o está infl ueric iada pri ric i palmenta por las características 
indiliduales de cada cliente. 

La Compañia establece una pro,is ión para deterioro que representa su estimación de las pérdidas sufridas 
en relación con las cuentas por cobrar_ los pri ric i pales componentes de esta prolisión es un componente 
es pee ifico de pérdida que se refiere a las exposiciones significativas de forma indi,idual. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiana del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los estad os financieros 
por el año terminado e! 31 de diciembre de 2020 
_(_En b_alb_oas 2 

Las cuentas por cobrar presentan """cimientos como sigue: 

2020 

Clientes: 
Corrientes 3,815,340 
De 1 a 30dias 3,001,183 
De 31 a 60 dias 1,585,474 
Más de 61 dias 10,879,411 

19,281,408 

Partes relacionadas: 
Corrientes 2,585 
De 1 a 30dias 1,783 
De 31 a 60 dias 1,783 
Más de 61 días 123.620 

129,771 

Otras: 

Corrientes 11.719 

19,422,898 

Deterioro 2019 Deterioro 

47,963 8,826,437 685,153 
713,756 2,050,264 822,184 
549,663 945,202 890,699 

9,583,444 6,365J15 4,453,495 

10,894,826 18,207,618 6,851,531 

36 3,027 3.018 
423 11,413 11,163 
615 14,187 14,186 

77,002 185,340 185,340 

78,076 213,967 213,707 

i2,328 

10,972,902 18,493,913 7,065,238 

E I mm, miento de la proosión por deterioro para e uentas por cobrar se delalla de la sigui ente forma: 

Saklo al inicio del año 
Más: pro,,,lsión cargada a gastos 

Saldo al final del año 

2020 

7,065,238 
3,907,664 

10,972,902 

201g 

4,988,991 
2,076,247 

7,06_5,238 

La Junta Di recli\0 de la Compañia en ejercicio de las facultades legales establecidas en la Ley 23 de 29 
de enero de 2003 y sus modificaciones, a electos de dar cumplimiento a las disposiciones expedidas por 
el Gobierno Nacional, en tomo al Estado de Emergencia Nacional por el Cmid-19, as i como también, en 
atención a las solicitudes de los concesionanos comerciales para reoogociar su contratos, ha emitido 
medidas de carácter transitorias y excepcionales aplicables a los concesionarios comerciales, durante 
este perfodo de afectación. 

Las medidas temporal es de al i\io estaban di\ididas en dos (2) etapas: 1-Cierre de Operaciones donde se 
facturó en loirtud del mantenimiento de los espacios para salvaguardas los insumos y acfüos; s er.icio 
diario de segundad por lo espacios de los concesionarios, etc. y la Etapa 2, la Reanudación de 
operaciones que consiste en una reducción transitoria da canon de concesión, de forma proporcional, 

Producto de la par>dem ia las cuentas por cobrar clientes presentan aumento en morosidad al 31 de 
diciembre de 2020, las cuentas a más de 60 dias incrementaron un 70% con respecto al año anterior lo 
cual conllew en el aumento de la pro,isión de pérdidas crediticias esperadas en B1.3,907,665 lo cual 
representa un 55% de incremento. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Repúbiica de Panamá) 

Notas a I os esta dos financie ros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
fE n balpoas} 

E fecti-.o y egui.alentes de efecti-.o: 

La Compañia mantiene efecti-.o y equi.alente de efecti-.o por B1.20,976,225 (2019: B1.87,734,980). El 
efecti\O y equi\0lente de efectoo se mantiene en los bancos Caja de Ahorros y Banco Nacional de 
Panamá, ambos propiedad del estado y el fondo de fideicomiso de garantía por B1.69,745,671 (2019: 
81. 69,520,839) en el banco The Bank of No.a Scotia (Panamá), S. A. Estas instituciones bancarias 
gozan de prestigio y solidez. 

22.4 Riesgo de liquidez y financiamiento 

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compañia encuentre dificultades en el cumplimiento de las 
obligaciones relactonadas con sus pasi\Os financieros que se liquidan mediante la entrega de efecti\O u 
otro acti-.o financiero. El enfoque de la Compañía para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de 
lo posible, que siempre tendrá suficiente liquidez para cumplir sus obligaciones a su .encimiento, en 
ci re unstancias nonnales y condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas inaceptables o correr el riesgo 
de daño a la reputación de la Compañia. 

Administración del riesgo de liquidez 

La Compañía se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficiente electi\O disponibie para 
liquidar los gastos operacionales esperados. 

Los siguientes son los .encim ientos cortractuales de los pas i\OS financieros: 

Bonos JXlr pagar 
Pll!Slamo por pagar 
f!l!@reses por pagar 

Cuootas por pagar c::m0%klnatios 
Dep(lsto d'e garanlia-00 0011cesior-.arios 
Cuentas. por ~r 
R-e¾emción a o:intratistas 

8ooos ¡xir pagar 

!rl!erases. por pagar 

Cuere!:as pcr p,agar ~nacios 

De~ -tre ,gar$1tia; de ~nafios. 
Cu~t.as par pagar 

Re1.e/J,:iln a oontratistas 

lmport-e- e-n libros 

1,406.152.885 
25,000.000 
11,438,217 

!57,66< 
7JIB7.792 

60.707,376 
12J97.365 

1 ,5?]._,_7 ,U~ 

l1J1pc,rte- M 1.ibF'OS 

1,412.599:.130 
-9,9Ba,23-5 

158.414 
7,112,818-

50,235,219 
17,54'.l,060 

1.4~? )::i36,B16-
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Tot,I 

t ,406.152.B8:5-
25,000,000 
11,438,217 

157,004 
7.0S7.792 

60.707,376 
12,197.355 

@_2,741,.289 

ToW 

1.4 ~2. 599.130 
'9,9B8,235-

158,414 
7.112,81B 

50,235,219 
17.543,060 

"1,4-9-7,638.-676 

2020 
Flulos M- efectivo conlrai::tuaies 

'6- mtse-s o 
meno, 7a 12mews 

4.18J,J30 4.457.95-9 
25.000.DDD 

11.438.217 
1s. rno 

1.6,907,261 2.500.000 
12.W7.J55 ---

42:._-5-2B,BD!_ _:4~170,41-4 

2019 
Flulo-s de- efectiv-o conlractua:ltt; 

fi: mes-es o 
7 -a. 12.me.u$ 

mMOS 

3,867,942 3,985-}48 
g_988,235 

26,928 

20,-894.774 12,009,326 
17.543,060 

34,750-,'351 ll.645,062 

Más de un año 

1,39-7,5-t 1.596 

142.554 
7,067.79-2 

,1,300,115 

1,436,042,067 

Más cki U:11 año 

1A04.745,440 

13~,466 
7,112.i:HB 

17251,1 t9 

!.~9.24.{J-..8-63 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
{Entidad 100% subsidiaria del Estaclo de la República de Panamá) 

Notas a I os estados financie ros 
por e I año termina do e! 31 de di cíe m bre de 2020 
{En balboas) 

Los flujos de salida re"91ados en la tabla anterior representan los flujos de efecti.o contractuales 
relacionados con los pasiws financieros no derivados mantenidos para propósitos de administración de 
riesgo y que por lo general no se cierran antes del \encimiento contractual. La rewlación muestra montos 
de flujos de electi.o para las obligaciones que se liquidan en electi.o. 

12.5 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 acciooes, etc. afecten los ingresos de la Campa;; ía o el valor de sus poses iones en 
instrumentos financieros. 

Análisis de sensibilidad 

La Compañia no tiene expos icíones sustanciales con respecto al riesgo de tasa de interés y mercado ya 
que sus obligaciones están sobre una base de tasa lija entre 5. 625% y 5.75% para los bonos por pagar y 
para el préstamo por pagar una tasa Libar 6M + 1. 95% re.isable semestral o Ubor 12M + 1. 95 fija. 

22. 6 Administración de capital 

La polittca de la Compañia es la de mantener una base sólida de capital. La Junta Directiva super.isa el 
rendimiento del capital, que la Compañía define como el resultado de las acti.idades de operación di\Ódido 
por el patrimonio neto total, excluyenclo las acciones preferentes y los intereses minoritarios. la Junta 
Directiva también s upar.osa el ni\€J de los di.idendos a los accionistas ordinarios. 

La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre la mayor rentabllidad que podría ser posible con el 
mayor ni"91 de préstamos y de las \enlajas y seguridad que proporciona la posición de capital. 

La deuda de la Compafüa para la razón de capital ajustado al final del periodo se presenta a continuación: 

To tal de pasivos 
Menos:efectwo 

Det.Jda neta 

To tal de patrimonio 

Deuda a ta ra2ón de caprtal 

23. Valor razonable de los instrumentos financieros 

2020 

1,618.166.669 
90,721,896 

1,708.8B8,565 

527,952,672 

3.24 

2019 

1,654,419,291 
157,255,819 

1,811,675,110 

514,359,209 

3.52 

E I valor razonable es el precio que se recibirla al wnder un acti,o o se pagaría al transferir un pasi,o en 
una transacción ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medición, independientemente de 
si ese precio es di rectamente observable o estimado usando otra técnica de valuación. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los estados financieros 
por e! año te nn ina do e 1 31 de diciembre de 2020 
(Ion balboas) 

Las estimaciones del valor razonable son efectuooas a una fecha determinada, basadas en estimaciones 
de mercado y en información sobre los instrumentos financieros, Estos estimados no reflejan cualquier 
prima o dese uento que pueda resultar de la oferta para la sen ta de un instrumento iinanciero particular a 
una lec ha dada. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, in.olucran incertidumbre y mucho 
juicio, por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o 
cnterios puede afectar en forma significativa las estimaciones, 

Jerarquia del valor razonable 

La NIIF 13 especili ca la jerarquta de las técnicas de valuación basada en la transparencia de las variables 
utilizadas en la determinación del valor razonable: 

• Ni\el 1 - Precios e atizados en mercados acti\OJS para ac!i.os o pasi.os idénticos. 

• Ni.el 2 - Técnicas de valuación para las cual es todas las variables de mercado son observables, 
directa o indirectamente. 

• Ni.el 3 - Técnicas de valuación que incluyen variables significativas que no están basadas en 
variables de mercado observables_ 

Cuando se determinan las medie iones de valor razonable para los actoos y pas i= que se requieren o 
permñen que se registren al valor razonable, la Compañia considera el mercado principal o el mejor 
mercado en que se podría realizar la transacción y considera los supuestos que un participante de 
mercado utilizaría para valorar el acth,o o pasiw. Cuando es posible, la Compañia Lltiliza los mercados 
acti\OJS y los precios observables de mercado para acti\OS y pasi.os idénticos. 

Cuando los acli\OJS y pasi.os idénticos no son negociados en mercados acti.os, la Compañia Lltil iza 
información observable de mercados para actiws y pasi\OJS similares. Sin embargo, dertos actiws y 
pasi\OJS no son negociados activamente en mercados observables y la Compañia debe uülizar técnicas 
alternativas de valoración para determinar la medición de valor razonable. La frecuencia de transacciones, 
el tamaño del diferencial de oferta-demanda y el tamaño de la i nsersión son factores considerados para 
determinar la liquidez de los mercados y la rele,ancia de los precios observados en estos mercados. 

Cuando los precios de referencia se encuentren disponibles en un mercado actiw, los instrumentos 
ñnancieros son clasificados dentro del ni.el 1 de jerarquía del valor razonable. Si los precios de valor de 
mercado no están disponibles o se encuentren disponibles en mercados que no sean acti.os _ el valor 
razonable es estimado sobre la base de los precios establecidos de otros instrumentos similares, o si 
estos precios no están disponibles, Llti I izar técnicas internas de valuación pri ne i pal mente modelos de 
flujos de caja descontados. Este tipo de valores son clasificados dentro del ni sel 2 o 3 de jerarquía del 
valor razonable. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(E ntida<l 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financie ros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
¡En balboas} 

Valor razonable de los activos y pasivos financieros de la Compañía que no se presentan a valor 
razonable en forma constante (oero se requieren revelaciones del valor razonable) 

Excepto por lo que se detal I a en la siguiente tabla, la Administración considera que los valores en libros 
de los actil.os y pas iws financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se 
aproxima a su .alor razonable. 

31 de dfciembre 
Bonos por pagar 

Préstamo por pagar 

2020 

Vafor 

en !Ebro_]; 

1,406, 1 52,US 

25,000,000 

Jerarquia 001 valor razonabfe 

2019 
Medición Medición 
del valor del valor 
razonable Valor razonabfe 

~ en libros ~ 

1,644,153,562 1 ,412.599, 130 1,789.400,000 

24,452,171 

El valor razonable de los pasiws financieros incluidos en el Ni,el 2, mostrados arriba ha sido determinado 
con precios de instrumentos financieros s ¡mHares en mercados acfüos. 

24. Revelación de flujos de caja 

24.1 Transacciones no monetarias 

Durante el año en curso, la Compañia reaJizó las siguientes actMdades de in,ersión y de financiamiento 
no monetarias las cuales no se reflejan en el estado de flujos de electiw: 

In-cremento en !as COi'IS!rucciones en proceso a través. de la acumulación 
de facturas por pagar en las cuentas por pagar y otros gastos 
acumulados. 

Incremento en Jas -ooll:Strucciooes en proceso a través de la acumuladón 
de ras. retenciones por pagar al contratista. 

lncremenlo en !as cons!rucciones en proceso a través de ra acumulación 
de gastos de lntereses. 

Incremento en adelanto a contratistas a través de la acumulación de las 
retenciones por pagar al contratista. 

Oismim..1ctón en las coostn.Jcciones en proceso a través de -capitalización 
de activo fijo. 
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2020 2019 

1.021.999 8,731.935 

722,601 5,067,845 

30,109.772 56,189,988 

118,128 

17,470.240 67,931,924 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 1 00% s ut>sidiaría del Estado de la República de Panamá) 

Notas a los esta dos financie ros 
por e I año tenn ina do et 31 de diciembre de 2020 
{En balboas) 

24,2 Cambio en pasivos por actividad de financiamiento 

La conciliación de los pasi\OS derivados de las actMdades de fi rranc iac ión es la siguiente: 

,0,0 

Co,n,:iliacjé,n de paSÍ'«IS deri\r2.dii$ ff 
~i::tiui(Qde-s de fínal\ciaci-ón -di! :Z.020 

Bnr..c:sJX"'"~ 

Préslar..=i~ ¡:,,:ir pa;;¡ar 

Tot.i!-do ¡:,a,ü,.,os de. a,o;,tí'M!a.:11 <fe 
fimir,,ejqmi8Nlo 

,.,, 

Conci'liilciórJ de- pa:sf\'os CH!riv-ado-s cte 
acth•Miaóes de fln.anc:iacicin de- :201'9-

Bonos po! pag:3r 

To~ die p.asiiVDS. -d!!e M:l:ÍYid.acf de 
finari,:;:í;¡¡miento 

25. Nuevos aeropuertos 

PN,,:11;1tt<:1dt! 

Bab,,:<!, inici:11 Pff-Slanic.s 

1.<!i",2,½9.130-

25,000,!IC-O 

1,41:2.5~. 130 25,001..JDC-

C:atnbi" q1,11=- m• .sean -ef~vo 
c'o!!itCls de 

BmiSJóndl!-
~a¡;a- d~ EffiisUin lfc l:i!Nlo.s 

bonos r,uev,:,s ba-ne<s ~~wridc,s 

CIJS!-G3-_,,_,~ 
,'J ,8'$3_69'!.) 

(,',-953-.691} 

Cambias~ ne se-.an -efedivo 

Costos.de 
lá!iFlisiónde 

1A07,-«S 

1.4'-J7,446 

:Saiance inicial 
Repago-de 

"""" 
Emisión dE bonos. 

nuevos. bonos ir¡=ridoa 
Costo• 

amorti..l:ac:IQs 

t A 11,281.443 1,317,687 

1 • .1111.281 A4J 1,317.667 

B.dan,ce fuiat 

1,<0S.. 152.B6S. 

25-,ro:J-OOO 

,.~"31,1~2..M.5 

Balaru: e l'i n al 

1,412:,-599,1.30 

1,412.5.99.130 

Según Decreto Ejecutiw No.654 del Ministerio de Economía y Finanzas de Panamá se resuelw trasferir a 
!ílulo graturto I a admirustración y operación por cuenta propia de los actiws y pasi\OS de los aeropuertos 
Enrique Malek (Da"d), Scarlet Raquel Martinez (Ria Hato) y Enrique A. Jiménez (Colón) al Aeropuerto 
lntemacfOnal de T ocumen, S.A. 

Conforme a este Decrelo, también se resuel.e: 

• Que el Aeropuerto lnlemacional de T ocumen, S.A., será el encargado de administrar los aeropuertos 
mencionados pre"amente. al igual que sus acti\OS y pasiws, incluyendo los bienes que estén 
destinados a su operación y des amello. 

• Se instruye al M inisterío de Econom ia y Finanzas y a la Con!raloría General de I a República de 
Panamá, efectúen el i nwntario y valorización de todos los bienes destinados a la operación y 
desarrollo de los aeródromos objeto de la transferencia. El Aeropuerto Internacional de T ocumen, S. A. , 
entrará a operar los tres aeropuertos mencionados, una .ez la Autoridad Aeronáutica Ci"I, suscriba 
con la Contraloria GeneraJ de la República de Panamá el acta de aceptación final de los trabajos 
efectuados en cada uno de los terminales. A partir de esa lecha se establece un término de no.en ta 
(90) días calendarios, para efectuar en cada uno de ellos los cambios y ajustes, al igual que la 
reglamentación pertinente. Si se considerara que el período de transición se ha completado antes del 
plazo, estos entrarán en "gencia cuando asi lo establezca la administradora, mediante la resolución 
corres poíldiente. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(E nlidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá} 

Nola s a I os esta dos financie ros 
por e I año terminado e 1 31 de diciembre de 2020 
lEn balooas} 

Según Resoluciones de Junta Directiva de la Autoridad Aeronáutica Ci,il No. 026, del 19 de septiembre de 
2013; No. 027 del 27 de no;iembre de 2013, y No. 002-2014, del 24 de lebrero de 2014, se aprueba: {a) el 
traspaso de los actiws y pasi\OS que posee la Autoridad Aeronáutica Ci\ÓI en los Aeropuertos Enrique 
Malek, Scarlett Marlinez y Enriquez A. Jtmértez. (b) autorizar al Director General de la Autoridad 
Aeronáutica c;,,;1 a traspasar en propiedad y a t ttulo gratuito a la Sociedad Aeropuerto Internacional de 
T ocumen, S.A. los actoos y pas iws que posee la Autoridad Aeronáutica Ci,i I en los aeropuerlos antes 
mencionados, (c) los derechos y obligaciones emanados de los contratos, resoluciones de concesión y 
arrendamientos celebrados con particulares o entklades públicas de conformidad con lo estipulado en la 
Ley, ( d} la obligación laboral de compensar a los trabajadores de la Autoridad Aeronáutica ci.il que se 
acogen a la opción 1 del Articulo No. 26 de la Ley No.23 del 2003 en el supuesto que recoge dicha norma, 
y (e) autoriza al Director General de la Aeronáutica Ci,il para que firme la E se ritura Pública por la cual se 
transfieren los bienes inmuebles de propiedad de la Autoridad Aeronáutica c;,,;1 y todos aquellos 
documentos que se recuieran para dar cabal cumplimiento a las resoluciooes. 

Con fechas 21 de octubre de 2013, 4 de diciembre de 2013 y 12 de marzo de 2014, se firmaron las 'Actas 
de traspaso de la Administración de los actiws y pasi.os" de los aeropuertos Enrique Malel< {Da,id), 
Scartet Raquel Marlinez (Rio Hato) y Enrique A. Jiménez (Colón), respectivamente, lechas en que la 
Compañia inició a operar los citados aeropuertos. 

Cooforme a lo estipulado en el Articulo No. 19 del texto único de la Ley No.23 del 2003, la transferencia de 
las tierras que constituyan patrimonio de los aeropuertos y aeródromos, as i como las ecificaciones 
comprometidas en su funcionamiento y las que en el futuro se adquieran para su expansión deben ser 
aprobadas por el Coosejo de Gabinete, teniendo como referencia la información de los imentarios y 
avalúos correspondientes, realizados por el Ministerio de Ecooomia y Finanzas y la Contraloria General de 
la República a fin de identificar el monto real de los bienes objeto de tras paso, como base para la 
aprobación. 

De acuerdo con una reunión de la Junta Directii,a de lec ha 12 de no,.;embre de 2015, el proceso para 
inwlidar o dejar sin efecto el Decreto Ejecutiw No. 654 del Ministerio de Economía y Finanzas fue 
aprobado coo el fin de solicitar un nue\O contrato que aclaraba que el requts ~o a la Compañia era la 
gestión y operación de los Nuews Aeropuertos sin transferir los actiws y pas oos. 

Al 31 de diciembre de 2020, no se habian aprobado ni el traslado ni el proceso para inwlidar o anular el 
Decreto Ejecuti\O. Ya que la transferencia no fue aprobada el 31 de diciembre de 2020, la Administración 
considera que la Compañia no controla los actiws de los aeropuertos y por lo tanto no han sido 
reconocidos en los estados financieros. 

26. Concesión -Aeropuerto Panamá Pacífico 

Por mecio del cootrato de coocesión No. 005-13, refrendado por la Cootraloria General de la República de 
Panamá en agosto de 2013, se le otorga la concesión de la operación, explotación, administración. 
mantenimiento y desarrollo de I as instalaciones y facilidades aeroportuarias de Panamá P ac ffico y de los 
bienes muebles des ti nadas a la prestación de los ser.ícios aeronáuticos y no aeronáuticos amparados por 
la concesión. La duración de la coocesión será de ,einte (20) af\os prorrogables por ,eínte (20) años 
adicionales. a \Oluntad de las partes. La prórroga estará su jeta a las modificaciones que acuerden las 
partes de conformidad con las condiciones económicas y las realidades del país ,,;gentes al momento. En 
base a dicho contrato y conforme al acta de inicio de la ejecución del contrato lechada 1 de octubre de 
2013, la Compañía inicio operaciones del Aeropuerto. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Panamá) 

Notas a I os esta dos financie ros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 
(Er1_ balboas) 

Un detalle de los términos más importantes del contrato se presenta a continuación: 

• El canon de concesión se establece por el primer quinquenio y será de 81.1,500,000 por los tres (3) 
p¡ímeros años, para el cuarto (4) aoo sera de 81.2,000,000 más el 20% de los ingresos brutos por 
encima de 81.10,000,000 y para el quinto (5) año será de 81.2,500,000 más el 20% sob<e los ingresos 
brutos por encima de B1.12,500,000. En ;irtud de la re;isión quinquenal sob<e la e.olucíón del negocio 
aeroportuario, se podrá fijar nue-.o canon de concesión, a \Oluntad de las partes. 

• Durante los años 2013 a 2017, el concesionario deberá realizar un primer programa de imersiones 
orientados a resolwr los problemas, operaciones y restricciones del Aeropuerto y mejorar la 
capacidad para permitir iniciar las operaciones aéreas con mayor facilidad. Estas in,ers iones 
alcanzan un valor de 81.9,300,000 y deberán ser ejecutadas de conformidad con el cronograma de 
obras. Dado a que el contrato fue refrendado eJ 11 de abril de 2014 y que el pres u pues to no contenía 
las in,ersiones del 2014 por B1.1,300,000, la Compañia requirió a la contraparte que la imersión 
iniciarla a partir de 2015. 

En adición, el concesionario está obligado a presenta,, 6 meses antes del ,ene im lento de cada 
quinquenio, los futuros planes quinquenales de imersión para re,isión y aprobación de la agencia, los 
cuales deberán contener los es tu dios y diseños necesarios para adelantar las obras propuestas en dichos 
planes; así como los cronogramas de ejecución con sus nue\0s fechas es pee ificas de ejecución de tareas 
y las proyecciones financieras que sustenten su ,iabi I idad. 

• Los bienes de la concesión y los bienes afectos a la concesión deberán ser deweltos sin costos y en 
óptimas condiciones, de lo contrario la agencia podrá aplicar acciones y lo garantías ;igentes 
tendientes a la reparación de los bienes deteriorados a cuentas del concesionario. En la fecha 
efecü\0 de terminación del contrato, la agencia o quien ésta designe, retomará la posesión de los 
bienes concesionados y de los bienes afectos a la concesión, los cuales deberán ser entregados 
libres de todo gravamen o pasi\OS, funcionando y en condiciones óptimas para su uso y asumirá la 
operación, explotación comercial y mantenimiento de los mismos. 

• El corcesionario requerirá la aprobación de la Autoridad Aeronáutica Ci;il para establecer las !arfas y 
tasas de los ser;icios aeronáuticos del Aeropuerto que se rinden a las aeronaws en tierra, incluidos, 
pero no limitados a los ser;icios de embarques y desembarques de pasajeros y cargas, mostradores 
de chequeo de pasajeros y de equipaje y oficinas de líneas aéreas. E I concesiona!io podrá establecer 
1 as tasas de los ser;icios no aeronáuticos comerciales y las rentas m inimas por el uso de superñcies 
deJ Aeropuerto Internacional Panamá P ac ffico de corfomlidad con sus procedimientos y 
reglamentaciones. El contrato podrá darse por terminado mediante resolución administrativa por 
incumplimiento del concesionario en base a las causa les señaladas en el Artículo No. 113 de la Ley 
No.27 de junio de 2006 que regula la contratación pública. En el ewnto de incumplimiento por parte 
del concesionario, la agencia tendrá derecho a exigir el cumplimiento del contrato o resoi,erlo 
administrativamente y de pleno derecho, podrá hacer efectivas las fianzas de cumplimientos del 
contrato (fianzas por 81.900,000) y la fianza de ímersión (fianzas por 81.450,000, que representa el 5% 
del monto de la inwrs ión durante el piimer quinquenio) que hubieren sido consignadas, a menos que 
tal incumplimiento miya sido por causa mayor. 

Conforme a la evaluación de la Administración, este contrato de concesión califica para ser reconocido 
bajo la NIIF 12 - "Acuerdo de concesión de s€1\Ócios", sobre eJ cual se reconocerán las inwrsiones a 
realizar como un acti-.o intangible ya que su recuperación se dará a tra,..;s de los ingresos por ser\icios 
que se percibirán de clientes. 
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Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la República de Pa11amá) 

Notas a los esta dos financie ros 
por e I a ño tenn ina do e! 31 de diciembre de 2020 
(En balboas) 

27. Compromisos y contingencias 

27. 1 Compromisos 

Adquisición de activos fijos 

Al 31 de diciembre de 2020, la Administración ha aprobado la construcción o adquisición de propiedades. 
planta y equipos por un importe de B/.38.929,602 (2019: Bl.28.400,000) aproximadamente. 

28. Eventos subsecuentes 

La Compañia ha evaluado los e\efltos posteriores al 31 de diciembre de 2020, para valora, la necesidad de 
posible reconocí miento o re\elación en los estados financieros adjuntos. Con base en esta evaluación se 
determinó lo siguiente: 

• El 20 de enero de 2021, se suscribe Adenda No. 7 al Contrato No.038I12, por medio de la cual se 
modifica y extiende únicamente el plazo de entrega de las obras establecidas para la Etapa N'2: 

Etapa 2: 96 meses y 24 dias caler>dario; contados a partir del décimo dia siguiente hábil de la 
notificación de la Orden de Proceder por TOC UMEN a El CONTRATISTA. La fecha de fi 11alización 
de la etapa 2 es el 31 de marzo de 2021. 

• Mediante Nota Nº PEAIT-DC-2989-MAR/21 del 17 de marzo de 2021, la empresa CNO, S.A. solicita 
al Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A .. extender el plazo del contrato Nº 038112 hasta 
septiembre de 2021, como fecha final para la entrega definiti"" de las obras comprendidas dentro del 
proyecto. Mediante la cual se refi"enda la adenda No 8 el dia 14 de junio de 2021, que extiende la 
terrn i nación de la como fecha final 30 de septiembre de 2021. 

211. Aprobación de los esta dos financie ros 

Los estados financieros han sido autorizados por la Junta Directiva para su emisión el 7 de julio de 2021. 

,. .. ,. ,,, *..,. 
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FIDEICOMISO 
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SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. 

como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de P a narná) 

Estad os Financieros 

31 de diciembre de 2020 

( Con e 1 1 nforrne de kls Aud iteres I ndepen dientes) 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A.IFID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fíduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

índice del Contenido 

Con el Informe de los Auditores lndepen dientes 

Estado de Actrvos y Activos Netos 
Estado de Ingresos y Gastos 
Estado de Cambios en los Activos Netos 
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Al Fiduciario 

KPMG 
Torre PDC, Ave. Samuel Lewis y 
Calle 56 Este, Ooarrlo 
Panamá, República de Panamá 

Teléfono: (507} 200-0700 
Website: kpmg.com.pa 

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. 

Hemos auditado los estados financieros del Ffdeicomiso The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A 
/FID-132 (en adelante, el MFideicomiso"), que es administrado por The Bank of Nova Scotia 
(Panamá), S. A. como Agente Fiduciario (en adelante, el ªFiduciario"), que comprenden el estado de 
activos y activos netos al 31 de diciembre de 2020, los estados de ingresos y gastos, cambios en los 
activos netos y flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un 
resumen de políticas contables significativas y otra información explicativa. 

En nuestra opinión, los estados financieros del Fideicomiso por el año terminado el 31 de diciembre 
de 2020 han sido preparados, en todos sus aspectos importantes, de conformidad con los 
requerimientos de información financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá 
(en adelante, la "Superintendencia'). 

Base de la Opinión 

Hemos efectuado nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría 
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más adelante en .la 
sección Responsabilidades del Auditor en Relación con la Auditoría de los Estados Financieros de 
nuestro informe. Somos independientes del Fiduciario de conformidad con el Código de Ética para 
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores 
(Código de Ética del IESBA) junto con los requerim[entos de ética que son relevantes a nuestra 
auditoría de los estados financieros en la República de Panamá y hemos cumplido las demás 
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Código de Ética del 
IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada 
para ofrecer una base para nuestra opinión. 

Asunto de Énfasis - Base de Contabilidad y Restricción en el Uso y Distribución 

Llamamos la atención a la nota 2 de los estados financieros, la cual describe la base de contabilidad. 
Los estados financieros han sido preparados para asistir al Fiduciario en cumplir con los 
requerimientos de información financiera de la Superintendencia. En consecuencia, los estados 
financieros podrían no ser apropiados para otro propósito. 

Nuestro informe es únicamente para el uso e información del Fiduciario, los Fideicomitentes y la 
Superintendencia y no debe ser distribuido a, o utilizado por, otras partes distintas del Fiduciario, los 
Fideicomitentes y la Superintendencia. Nuestra opinión no se modifica con respecto a este asunto. 

O 2021 KPMG, una sociedad ci..,l panameña y firma de la red de firmas miembro independiente de KPMG, afiiadas a KPMG lntemalionail Cooperalive 
(' KPMG lnterna6onal"}, una entidad inglesa. De<echos =ervados. 
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Responsabilidades del Fiducian·o en relación con los Estados Financieros 

El F id ucia rio es responsable de la preparación de los estados financieros de conformidad con los 
requerimientos de información financiera de la Superintendencia, por determinar la aceptabilidad 
de la base de contabilidad y por el control i ntemo que el Fiduciario determine que es necesario 
para permitir la preparación de estados financieros que estén libres de errores de importancia 
relativa, debido ya sea a fraude o error. 

En la preparación de los estados financieros, el Fiduciario es responsa ble de e val u ar la capacidad 
del Fideicomiso par a continuar como negocio en marcha, revelando, según corresponda, los 
asuntos relaciona dos con la condición de negocio en marcha y util tza ndo la base de conta bil id ad 
de negocio en marcha, a menos que el Fiduciario y/o el Fideicomitente tengan la intención de 
liquidar el Fideicomiso o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista más que 
esta. 

Responsabilidades del Auditor en Relación con la Auditoría de los Estados Financieros 

Nuestros objetivos son obtener u na seguridad razona ble acerca de si los estados financieros en su 
conjunto, están libres de errores de importancia relativa. debido ya sea a fraude o error, y emitir un 
informe de aud ~orí a que contenga nuestra opinión. Seguridad razona ble es un alto grado de 
seguridad pero no garanttza que una auditoría efectuada de conformidad con las NIA siempre 
detectará un error de importancia relativa cuando éste exista. Los errores pueden deberse a fraude 
o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede 
preverse razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman 
basándose en estos estados financieros. 

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y 
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. También: 

• 1 dentmca mos y e valuamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados 
finan cleros, debido a fraude o error. diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría 
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de a udi!ori a que sea suficiente y 
apropiad a para proporcionar una base para nuestra opinión. El riesgo de no delectar un 
error de importancia relativa debido a fraude es más elevado que en el caso de un error de 
importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusión, falsificación, 
omisiones deliberadas, manifestaciones i nlencion adamente erróneas o la evasión del 
control interno. 

• Obtenemos entendimiento del control interno relevante para I a auditoría con el fin de 
diseñar procedimientos de auditoría que sean apropiados en las circunstancias, pero no con 
el propósito de expresar una opinión sobre la efectividad del control í ntern o del Fíduci ario. 

• Evaluamos lo apropiado de las políticas de contabi I idad utilizadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente información revelada por el Fiduciario. 

2 
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• Concluimos sobre lo apropiado de la utilización, por el Fiduciario, de la base de contabilidad 
de negocio en ma re ha y, basándonos en la evidencia de a ud itori a obtenida , co ncl u im os 
sobre si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con eventos o 
condiciones que pueden ge ne rar dudas significativas sobre la capacidad de i F ide ico miso 
para continuar como negocio en marcha. Si concluí m os que existe una incertidumbre de 
importancia relativa , se requiere que 11am emes la atención en nuestro informe de aud r.orí a 
sobre la correspondiente información revelada en los estados financieros o, si dichas 
re velaciones no son adecuadas, que modifiquemos n ueslra opinión. N u es! ras conclusiones 
se basan en la evide ne ia de a ud itori a obten ida hasta la fecha de nuestro informe de 
auditoria. Sí n embargo, eventos o co nd icio nes futuras pueden ca usar que el Fideicomiso 
deje de ser un negocio en marcha. 

Nos comunicamos con e I Fiduciario en re la e ión con, entre otros asuntos, el a lea nce y la 
oportunidad de ejecución planificados de la audforia y los hallazgos signmcativos de !a auditoria, 
incluyendo e ua lquier deficíe ncia significativa del control interno que identifiquemos durante la 
auditoría. 

kPMG 
Panamá, República de Panamá 
29 de marzo de 2021 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A.IFID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Estado de Activos y Activos Netos 

Al 31 de diciembre de 2020 

(Cifras en Balboas) 

Activo$ 

Depósitos en bancos 
Total de activos 

Activos Netos 

Aportes recibidos 
Déficij acumulado 
Total de activos netos 

Notas 

4 

2020 

69,745,671 
69,745,671 

70,646,530 
(90_0,8_59} 

69,745,671 

2019 

61,703,354 
61 ,703,_354 

62,695,625 
(992,271) 

61,703,354 

El estado de activos y activos netos debe ser leído en conjunto con las notas que forman parte 
integral de los estados financieros. 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Estado de Ingresos y Gastos 

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020 

( Cifras en Balboas) 

Ingresos: 
1 ntereses ganados sobre depósitos 

Total de ingresos 

Gastas de operaciones: 
Comisiones pagadas 
Impuestos pagados 
Gastos bancarios 

Total de gastos de operaciones 
Exceso de ingresos sobre gastos 

Nota 2020 

162,794 
162,794 

65,300 
4,670 
1,412 

71,382 
91,412 

El estado de ingresos y gastos debe ser leído en conjunto con las notas que forman parte 
integral de los estados financieros. 

5 

2019 

161,640 
161,640 

65,300 
4,700 
1,861 

71,861 
89,779 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Pana rná) 

Estado de Cambios en los Activos Netos 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2020 

( Cifras en Ba !boas) 

Aportes Déficit 
recibidos acumulado 

Saldo al 31 de diciembre de 2018 54,064,711 (1,082,050) 

Exceso de ingresos sobre gastos o 89,779 
Aportes recibidos 94,562,097 o 
Retiro de aportes (85,931,183) o 
Saldo al 31 de die iem bre de 2019 62,695,625 __ (992,271_)_ 

Exceso de ingresos sobre gastos o 91,412 
Aportes recibidos 109,374,580 o 
Retiro de a portes (101,423,675) o 
Sa Ido al 31 de diciembre de 2020 70,646,530 _(900,859)_ 

El estado de cambios en los activos netos debe ser leído en conjunto con las notas que 
forman parte integral de los estados financieros. 
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Total de 
activos netos 

52,982,661 

89,779 
94,562,097 

{85,931,183) 
61,703,354 

91,412 
109,374,580 

(101,423,675) 
69,745,671 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A.IFID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá} 

Estado de Flujos de Efectivo 

Por el año terminado el 31 de d icrembre de 2020 

( Cifras en Balboas) 

Actividades de operación: 
Exceso de ingresos sobre gastos 
Ajustes para conciliar el exceso de ingresos sobre gastos 

y el efectivo de las actividades de operación: 
Ingresos por intereses 

Efectivo generado de operaciones 
1 ntereses recibfdos 
Flujos de efectivo de las actividades de operación 

Actividades de financiamiento: 
Aportes de los fondos de fideicomisos, neto de retiros 
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento 

Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo 
Equivalentes de electivo al inicio del año 
Equivalentes de efectivo al final del año 

Nota 

4 

2020 

91,412 

(162,794) 

162,794 
91,412 

7,950,905 
7,950,905 

8,042,317 
61,703,354 
69,745,671 

El estado de flujos de efectivo debe ser leídc en conjunto con las notas que fonnan parte integral de 
los estados financieros. 
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2019 

89,779 

(161,640) 

161,640 
89,779 

8,630,914 
8,630,914 

8,720,693 
52,982,661 
61,703,354 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTlA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a I os Estados Financieros 

31 de diciembre de 2020 

( Cifras en Balboas) 

( 1 ) 1 nform ación Genera 1 
El Fideicomiso Th e Ba n k of Nova S eolia (Panamá}, S. A.IFI D-132 { en adelante, el 
"Fideicomiso"), fue constttuido bajo las leyes de la República de Panamá, el 27 de septiembre 
de 2013 y fu e enmendado integ ramente, el 19 de abril de 2 016. 

El Fideicomiso, fu e constituido bajo un Contrato de Fideicomiso Irrevocable de Garantí a, en el 
cu al se describen : 

El "Emisor", "Fideicomitente" o "Fideicomitente Emisor", representado por 
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S. A. 

Los "Beneficiarios", conformados por tos acreedores de las deudas garantizadas, el 
"Agente entre Acreed ores", representado por Citi ban k, N.A. y Aeropuerto 
1 nternacio nal de To cu men, S. A. , como beneficia río residual. 

El "Fiduciario", representado por The Bank o! Nova Scotia (Panamá), S. A. (antes, 
RB C I nvestmen ts Panamá, S. A.; en adelante. la "Compañía") sociedad constituida 
el 7 de mayo de 2007 de acuerdo con !as leyes de la República de Panamá. Hasta 
el 23 de abril de 2010, la Compañía fue subsidiaria 100% de RBC Dominion 
Se cu rrties Global Limited, y en esa fecha The B ank of Nova S eolia Um ited 
(Bahamas) ad qui rió el 1 00% de sus acciones, la cual a su vez es subsidiaria 100% 
poseí da por T he Ba n k of Nova Scotia ( C anad a}, la Compañia Matriz. Mediante 
Escritura Pública No. 9,459 de 26 de abril de 2010, la Compañia cambió su nombre 
a Scotia I nvestments Panamá, S. A. Mediante Escrítu ra Pública No. 19, 772 de 16 
de septiembre de 201 O, se modifica su nombre a Th e San k ol Nova Seo tia 
(Panamá), S. A. Cuenta con una Licencia F id u cia ria emitida por !a Superintendencia 
de Bancos de Panamá, según Resolución No. 010-2010 del 14 de septiembre de 
2010. 

E I F idek;o miso tiene como objetivo mantener un patrimonio separado, e I e ua I es 
administrado, invertido y distribuido por el Fiduciario, para garantizar a los acreedores de 
deudas garantizadas, en sus calidad es de Beneficiarios, las siguientes obligaciones: 

(a) E I pago puntual y completo al vencimiento {ya sea el ven cimiento original o el anticipado) 
de todas y cada una de las sumas que se adeuden, incluyendo sin limitación, et pago de 
capital, de intereses comentes, de intereses por mora, de comisiones, de gastos, de 
honorarios y de cualquier otras su mas adeudadas a !os Beneficiarios bajo cua!q u ier deuda 
g ara nfizada, según los términos de los documentos de !a deuda, así como los derivados 
de todas las mod mcaciones, reformas, suplementos, extensiones, renovaciones o 
reemplazos de aquellos; 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A.!FID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

{ 1 ) lnformac ión Genera!, continuación 
(b) E I pago puntual y completo por parte del Fideicomilente Emisor de todos los gastos y 

obligaciones incurridos o que en el futuro incurra el Fiducia río, e I Agente entre Acreedores 
o sus agentes asesores y los demás Beneficiarios para cobrar, ya sea en forma judicial o 
extrajudicial, las sumas adeudadas bajo cualquier deuda garantizada, para hacer cumplir 
las obligaciones y compromisos a los que se refiere el literal (a) anterior o para defender 
los derechos de los Beneficiarios conferidos en este Fideicomiso y los Documentos de la 
Deuda, incluyendo, sin limr!ación, los gastos de abogados, las costas y otros gastos 
judiciales; y 

( c} Cualesquiera otras sumas que el Fideicomitente Emisor deba pagar al Fiduciario, al 
Agente entre Acreedores, a los agentes o a k>s acreedores conforme a los documentos de 
la deuda, según corresponda. 

En la actualidad, el Fideicomiso garantiza las siguientes obligaciones del Fideicomitente: 

Emisión de Bonos Corporativos por un valor nominal total de hasta Bl.625,000,000, 
registrada según Resolución SMV No. 250-16 de 26 de abril de 2016, de la 
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá 
Emisión de Bonos Senior por un valor nominal total de hasta B/.875,000,000, registrada 
según Resolución SMV No. 185-18 de 27 de abril de 2018, de la Superintendencia del 
Mercado de Valores de Panamá. 

El 7 de octubre de 2020, la Superintendencia de Mercado de Valores emitió las Resoluciones 
S MV 438-20 Y S MV 439-2 O, a través de las cuales se registraron mod ificadon es a los 
términos y condiciones de los bonos de las dos emisiones garantizadas por el fideicomiso, sin 
que las mismas afectaran la regularidad e integridad de k>s pagos definidos en el prospecto 
de cada emisión. 

El Fideicomiso es administrado en las oficinas del Fiduciario - The Bank of Nova Scotia 
(Panamá), S. A., ubicadas en Punta Pacifica, Calle Darién, Torres de las AmérfCas, Torre A, 
Piso No. 5, Ciudad de Panamá, República de Panamá. 

E I negocio de fide icornisos en Panamá está regu I ado mediante la ley No. 1 de 1 5 de enero de 
1984, modificada por la ley No. 21 de 1 O de mayo de 2017. 

( 2) Base de P repa rae ión 
(a) Base de preparación 

El F id u cia rio registra las transacciones del Fideicomiso según la base de costo histórico. 

Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados atendiendo requisito de la 
Superintendencia, por el cual los administradores de fideicomisos con Ucencia Fiduciaria 
deben presentar anual mente a esta entidad reguladora los referidos estados financie ros 
de los fideicomisos bajo administración fiduciaria. 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTJA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia {Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Fina ne ieros 

(2) Base de P repa rae ión, continuación 
(b) Moneda funcional y de presentación 

Los estad os financie ros combinados están expresados en balboas ( BI.), la unidad 
monetaria de la República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el 
dólar (US$) de los Estados Unidos de América. La República de Panamá no emite papel 
moneda propio y, en su lugar, el dólar de los Estados Unidos de América es utilizado 
como moneda de curso legal. 

( 3) Resumen de las Políticas de Contabilidad Significativas 
Las políticas de contabilidad detalladas a continuación han sido ap I icadas consistentemente 
por el Fiduciario a todos los períodos presen lados en estos estad os financieros. 

(a) Equivalentes de efectivo 
Los equivalentes de efectivo comprenden tos depósitos a la vista altamente I iq u fd os 
que son fácilmente convertbles a un monto conocido de efectivo y están sujetos a un 
riesgo no significativo de cambios en su valor. 

(b) Reconocimiento de ingresos 
Los ingreses por intereses sobre instrumentos financie ros son reconocidos en el estado 
de ingreses y gastos bajo el método de efectivo, o sea, conforme se reciben en efectivo. 

(e) Baja de activos financieros 
Se da de baja un activo financie ro sólo e uand o los derechos contractuales a recibir sus 
flujos de efectivo han expirado; o cuando se han transferido los activos financieros y 
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a 
otra entidad. 

Si no se transfieren sustancial mente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y se 
continúa con el control de I activo transferido, se reconoce su interés reten id o en el 
activo y un pasivo relacionado para los montos que pudieran lene r que pagar. Si se 
retienen susta n cla I mente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo 
financiero transferido, se continúa reconocíe nd o el activo financiero y también se 
reconoce un pasivo garantizado por el ¡ mporte recibido. 

(d) Aportes al Fideicomiso 
Todos los derechos cedidos, los cu a les incluyen los flujos provenientes de los pagos 
por concepto de la tasa de salid a aeroportuaria y los contratos de servicios conexos, 
son reconocidos como a portes al activo neto del Fideicomiso conforme se reciben. 

(e) Retiros de aportes al Fideicomiso 
Corresponden a todos los desembolsos que debe efectuar el Fiduciario de conformidad 
y en cumplimiento con el respectivo Contrato de Fidek:om iso, los cuales se reconocen 
como refiros de aportes al patrimonio del Fideicomiso conforme se desembolsan. 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros 

{ 4) Depósitos en Bancos 
Los depósitos en Bancos se detallan a continuación para propós nos de conciliación con el 
estado de flujos de efectivo. 

Depósitos de a horro 
Equivalentes de efectivo en el estado de flujos 

de efectivo 

( 5) Activos del Fideicomiso 
Los activos del Fideicomiso están integrados por: 

2020 

69,745.671 

69 745 671 

2019 

61,703,354 

61.703 354 

- El saldo de las cuentas de ahorros del Fideicomiso, que al 31 de diciembre de 2020 
asciende a 81.69,745,671 (2019: BI.61,703,354). 

- Cesión de todos los ingresos aeronáuticos y no-aeronáuticos, excluyendo los siguientes: 

(a} ingresos de otros aeropuertos, ingresos de la Ciudad Aeropuerto, ingresos 
provenientes de las ventas y /o transferencias que se efectúen sobre todo o parte de 
la Finca de Ciudad Aeropuerto, ingresos por estacionamientos de autos e ingresos 
por publ k:idad; 

( b} ingresos de arrendamientos y derechos de serv td umb re, di stinlos a arrendamientos 
de espacio comerdal o espacio para oficinas de aerolíneas; 

( c) la tasa g ube mamen tal excluida; 
( d} ingresos de la venta de co m bu stib le y servicios relacionad os a aerolíneas y 
(e} otros ingresos no mate ria les del emisor que el emisor identifique como ingresos 

excluidos, s tempre y cu ando dichos ingresos (conjuntamente con todos los de más 
ingresos no materiales designados como ingresos excluidos en virtud de este 
numeral) 
( e .1 ) no excedan en cualquier año del 1 % del tota I de los ingresos totales de I emisor 

correspondientes al año fiscal in mediatamente anterior, especificados en el 
estado de resultad os más reciente de I emisor; entend ién dos e que, si en 
cualquier momento dichos ingresos inmateriales designados como ingresos 
excluidos exceden el 2. 5 % del total de los ingresos totales del emisor 
correspondientes al año fiscal inmediatamente anterior, especificados en el 
estado de resultados más reciente del emisor, el emisor transferirá a la cuenta 
de concentración del Fideicomiso, ingresos hasta que los i ng res os in mate ria les 
considerados como ingresos excluidos conforme a este literal 

(e.2} sean menos que el 1 % del total de los ingresos totales del emisor 
correspondientes al año fiscal inmediatamente anterior, especificados en el 
estado de resultados más reciente del emisor. 

(6) Impuestos 
E I Fidek:om iso tri bula conforme al régimen general de la determinación y pago del impuesto 
sobre la renta de la Republica de Panama según el articulo 699 del Código Fiscal, el cual 
establece un impuesto un impuesto sobre la renta del 2 5 % sobre e I que resulte mayor entre 
los dos siguientes cálculos: 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. A./FID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a !os Estad os Financie ros 

• La renta neta grava ble ca k:ulad a por el método tradicional 
• La renta neta g ravable que res u lle de aplicar al lota I de ingresos grava bles, el cuatro 

punto sesenta y siete por ciento (4.67%) {CAIR) 

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compañias constituid as en la rep u blica 
de Panamá están su jetas a revisión por parte de las autoridades fiscales por los últimos tres 
a/íos, in c I u sive el a/ío terminado el 31 de diciembre de 202 O 

Al 31 de diciembre de 2 02 O, e I fideicomiso no gen eró renta grava ble, por ta I razón no incu rrfé 
en gasto de impuesto sobre la renta. 

De acuerdo a la leg íslació n fiscal vigente, no se considerarán gravab les las ganancias, ni 
deducibles las pérdidas, provenientes de la en aje nación de los bonos para los efectos del 
impuesto sobre la renta, el impuesto de dividendos y el impuesto complementario, siempre y 
cuando los val o res hayan sido emitidos por u na persona registrad a en la superintendencia del 
Mercado de valores. 

Los intereses que se paguen a tenedores de los bonos estarán exentos del i m pu es to sobre la 
renta siempre y cu ando los mismos hayan sido auto rizados por la Superi nten d encía de 

Mercado de Valores y sean colocadas en oferta pública primaria a través de una Bolsa de 
Valores debidamente establecida y autorizada para operar en la República de Panamá. 

( 7) Contingencias 
Conforme al mejor conocimiento del Fiduciario, el Fideicomiso no está involucrado en litigios 
o recia mación alguna que sea probable que origine un electo adverso significativo en su 
siluació n fin anc lera o su desempeño financiero. 

(8) Medidas adoptadas producto del COVID-19 
Desde el inicio del año 2020, la pandemia del Coronavirus (COVID-19) se ha extendido por 
todo el mundo, generando el cierre de cadenas de producción y suministro e interrumpiendo 
el comercio local e internacional, lo cual ha provocado u na desaceleración económica global 
y afectación negativa a d tversas industrias. Las autoridades mundiales, han tenido que 
ado piar, entre otras medidas, el cierre temporal de establecimientos y la cuarentena de 
personas en d tversas zonas, lo cu al ha impl k:ado que emplead os, proveedores y e lientes no 
puedan realizar sus actividades por un período de tiempo indefinido. 
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S. AJFID-132 
The Bank of Nova Scotia (Panamá), S. A. como Agente Fiduciario 
{Panamá, República de Panamá) 

No tas a !os Estados Fina ne ie ros 

(8) Medidas adoptadas producto del COVID-19, continuación 
Con el propósi!o de m mgar y controlar los efectos adversos en la salud pública derivados de 
este virus, tos gobiernos de múltiples países, incluyendo Panamá, han establecido un a serie 
de medid as que restringen la movilidad y procesos productivos generando un a interrupción 
en las co nd icio nes normales de la actividad comercial mundial. 

O urante el ejercicio de 2020 el fide rcom itente ha tomado las medidas necesarias para 
mantener el nivel de fi u jo de ingresos, al rg ual que para realizar acuerdos comerciales con 
sus el rentes que le permitan seg u ir generan do ingresos por los contratos cedidos y 
manteniendo un as finanzas saludables dentro de un entorno económico complejo. 

E I fideicomitente ha tomado I a decisión irrestricta de apoyar a sus clientes durante los meses 
que dure la emergencia sanitaria, ofreciéndole soluciones especiales que les permita milrg ar 
los impactos de la pandemia en su capacidad de pago. 

los riesgos e impactos relativos al COVI 0-19 han sido evaluad os permanentemente por 
parte de la Ad m in istració n de I Fideicomiso y ha tomado las acciones necesarias para mitrg ar 
los impactos en las operaciones y res u liados. 
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