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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

 
Señores 
Accionista y Junta Directiva  
Avner Perry Investments, S.A. 
 
Opinión 
 
Hemos auditado los estados financieros de Avner Perry Investments, S.A. (la “Compañía”), los cuales 
abarcan el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2019, y el estado de ganancia o pérdida, el 
estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, y las 
notas a los estados financieros, incluyendo un resumen de las políticas contables significativas. 
 
En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos 
importantes, la situación financiera de la Compañía al 31 de diciembre de 2019, y su desempeño financiero y 
flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha de acuerdo con las Normas Internacionales de Información 
Financiera (NIIFs).  
 
Base para la Opinión 
 
Llevamos a cabo nuestra auditoría de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoría (NIAs). Nuestras 
responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la sección de 
Responsabilidades del Auditor en la Auditoría de los Estados Financieros de nuestro informe. Somos 
independientes de la Compañía de acuerdo con los requerimientos éticos que son relevantes para nuestra 
auditoría de los estados financieros en Panamá, y hemos cumplido nuestras otras responsabilidades éticas de 
acuerdo con estos requerimientos. Creemos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y 
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinión. 
 
Responsabilidades de la Administración y los Encargados del Gobierno por los Estados Financieros 
 
La Administración es responsable de la preparación y presentación razonable de los estados financieros de 
acuerdo con las NIIFs, y del control interno que la Administración determine como necesario para permitir la 
preparación de 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 Compañía 
para continuar como negocio en marcha, revelar, según sea aplicable, los asuntos relacionados con el negocio 
en marcha y usar la contabilización de situaciones de negocio en marcha a menos que la Administración 
pretenda liquidar la Compañía o cesar las operaciones, o no tiene una alternativa más realista que hacerlo. 
 
Los encargados del gobierno son responsables de supervisar el proceso de información financiera de la 
Compañía. 
 
Responsabilidades del Auditor en la Auditoría de los Estados Financieros 
 
Nuestros objetivos 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 informe del auditor que incluye nuestra opinión. 
La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantía de que una auditoría llevada a 
cabo de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoría siempre detectará un error importante cuando 
éste exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y se consideran importantes si, individualmente o de 
manera acumulada, puede esperarse que influyan en las decisiones económicas de los usuarios realizadas 
tomando en cuenta estos estados financieros. 
  



 
 
 
Como parte de una auditoría de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoría, ejercemos el juicio 
profesional y mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoría. También: 
 
• Identificamos y evaluamos los riesgos de error importante en los estados financieros, debido a fraude o 

error, diseñamos y realizamos procedimientos de auditoría en respuesta a esos riesgos, y obtenemos 
evidencia 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 involucrar colusión, falsificación, omisiones intencionales, declaraciones 
erróneas, o la violación del control interno. 

 
• Obtenemos una comprensión del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 

procedimientos de auditoría que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el propósito de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno de la Compañía. 

 
• Evaluamos lo apropiado de las políticas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones 

contables y las revelaciones relacionadas hechas por la Administración. 
 
• Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administración de la contabilización de situaciones 

de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoría obtenida, si existe una incertidumbre 
importante en relación con eventos o condiciones que puedan dar lugar a una duda significativa acerca 
de la capacidad de la Compañía para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una 
incertidumbre importante, se requiere que dirijamos la atención en nuestro informe de auditoría a las 
revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas revelaciones son inadecuadas, 
modifiquemos nuestra opinión. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida en 
la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, los eventos o condiciones futuras pueden causar 
que la Compañía deje de ser un negocio en marcha. 

 
• Evaluamos la presentación, estructura y contenido generales de los estados financieros, incluyendo las 

revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de 
manera que logren su presentación razonable. 
 

Comunicamos a los encargados del gobierno corporativo sobre, entre otros asuntos, el alcance y oportunidad 
planeados de la auditoría y los hallazgos de auditoría significativos, incluyendo cualquier deficiencia significativa en el 
control interno que identificamos durante nuestra auditoría. 

 
 
 
 
20 de marzo de 2020 
Panamá, República de Panamá 
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Avner Perry Investments, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral)

Estado de situación financiera
31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Notas 2019 2018

Activos:

Activos corrientes:
Efectivo y depósitos en bancos 5 17,563               10,160               
Otras cuentas por cobrar 4,649                 300                    

Total de activos corrientes 22,212               10,460               

Activos no corrientes:
Propiedad de inversión 6 32,793,000        39,366,711         

Total de activos no corrientes 32,793,000        39,366,711         

Total de activos 32,815,212        39,377,171         

Pasivos y patrimonio

Pasivos:
Pasivos corrientes:
Pasivo por impuesto corriente 4,759                 1,360                 
Cuentas por pagar compañía relacionadas 4 200,000             200,000             
Otros pasivos 13,357               13,371               

Total de pasivos corrientes 218,116             214,731             

Pasivos no corrientes:
Préstamos por pagar partes relacionadas 4 27,070,000        29,030,000         
Pasivos por impuesto diferido 10 983,790             1,180,548           

Total de pasivos no corrientes 28,053,790        30,210,548         

Total de pasivos 28,271,906        30,425,279         

Patrimonio:
Acciones comunes 7 10,000               10,000               
Ganancias acumuladas 4,533,306          8,941,892           

Total de patrimonio 4,543,306          8,951,892           

Total de pasivos y patrimonio 32,815,212        39,377,171         

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

-                         -                         
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Avner Perry Investments, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral)

Estado de ganancia o pérdida
por el año terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Notas 2019 2018

Ingresos 4 2,400,000          2,400,000          
Pérdida neta por cambios en el valor

razonable de la propiedad de inversión (6,573,711)         -                         
Otros ingresos 6                        -                         
Gasto por depreciación (683)                   
Otros gastos 9 (179,111)            (175,237)            

(Pérdida) ganancia antes de impuesto (4,352,816)         2,224,080          

Impuesto sobre la renta 10 (29,169)              (244,170)            

(Pérdida) ganancia del año (4,381,985)         1,979,910          

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros.
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Avner Perry Investments, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral)

Estado de cambios en el patrimonio
por el año terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Acciones Ganancias Total de 
comunes acumuladas patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2017 10,000             6,979,256         6,989,256         

Ganancia del año -                      1,979,910         1,979,910         

Impuesto complementario -                      (17,274)             (17,274)             

Saldo al 31 de diciembre de 2018 10,000             8,941,892         8,951,892         

Pérdida del año -                      (4,381,985)        (4,381,985)        

Impuesto complementario -                      (26,601)             (26,601)             

Saldo al 31 de diciembre de 2019 10,000             4,533,306         4,543,306         

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros.
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Avner Perry Investments, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral)

Estado de  flujos de efectivo
por el año terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Notas 2019 2018

Flujos de efectivo de las actividades de operación:
(Pérdida) ganancia del año (4,381,985)         1,979,910           
Ajuste por:

Pérdida por revaluación de propiedades de inversión 6,573,711           -                          
Impuesto sobre la renta 10 29,169                244,170              
Depreciación -                          683                     

Cambios en el capital de trabajo:
(Aumento) disminución en otras cuentas por cobrar (4,349)                35,869                
Disminución en otras cuentas por pagar (73,607)              
(Disminución) aumento en otros pasivos (14)                      2,945                  

Efectivo proveniente de las actividades de operación 2,216,532           2,189,970           
Impuesto sobre la renta pagado (222,528)            (220,310)            

Efectivo neto proveniente de las actividades de operación 1,994,004           1,969,660           

Flujos de efectivo de las actividades de inversión:
Propiedad de inversión 6 -                          (15,110)              

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversión -                          (15,110)              

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Préstamos por pagar parte relacionada 4 (1,960,000)         (2,007,450)         
Impuesto complementario (26,601)              (17,274)              

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversión (1,986,601)         (2,024,724)         

Aumento (disminución) neto del efectivo y depósitos en bancos 7,403                  (70,174)              

Efectivo y depósitos en bancos al inicio del año 10,160                80,334                

Efectivo y depósitos en bancos al final del año 5 17,563                10,160                

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros.
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(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral) 
 
Notas a los estados financieros 
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1. Información general 
 

Avner Perry Investments, S. A. (la “Compañía”) está constituida bajo las leyes de la República de Panamá.  
Inició operaciones en el año 2008. Su actividad principal es el cobro de arrendamiento, administración y 
mantenimiento de bienes inmuebles propios, y otras actividades asociadas. En fecha 29 de agosto de 2014, la 
Compañía pasó de ser poseída por Atkinson Foundation, a ser subsidiaria 100% poseída de Fundación Pineral, 
entidad establecida en Panamá. 

 
La oficina principal de la Compañía está localizada en Mañanitas, Ave. José María Torrijos, Edificio Galores. 
 

 
2. Adopción de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF´s) 
 
2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin impacto significativo sobre los estados financieros 
 
Las siguientes Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF’s) o Interpretaciones a las Normas 
Internacionales de Información Financiera (CINIIF), efectivas para el año que inició el 1 de enero de 2019, no 
tuvieron un efecto significativo sobre los estados financieros: 

 
• NIIF16 – Arrendamientos. 
• Enmienda a la NIIF 9 - Componente de prepago con compensación negativa. 
• Enmienda a la NIC28 - Instrumentos financieros a largo plazo con una asociada o negocio conjunto. 
• Enmienda a la NIC12 - Clarificación sobre la presentación del impuesto sobre la renta. 
• Enmienda a la NIC23 - Clarifica el tratamiento contable de los costos de interés de un activo 

específico cuando el activo está listo para su uso y el préstamo continua vigente. 
• Enmienda a la NIIF3 - Clarifica el tratamiento contable cuando la Compañía obtiene el control. 
• Enmienda a la NIIF 11 - Clarifica el tratamiento contable en un negocio conjunto con respecto a la 

participación en la entidad previa a la obtención del control. 
• Modificaciones a la NIC 19 - Plan de beneficios para empleados Enmienda, reducción o 

liquidaciones. 
• CINIIF 23 - Incertidumbre sobre Tratamientos de impuestos. 

 
2.1 Normas e interpretaciones nuevas y revisadas emitidas, pero aún no son efectivas 
 
A la fecha de autorización de estos estados financieros, la Compañía no ha aplicado las siguientes Normas 
NIIF nuevas y revisadas que se han emitido pero que aún no están vigentes: 
 
NIIF 17    Contratos de seguro    1 de enero de 2022 
NIIF 10 y NIC 28  Venta de contribución de activos entre el  Aún no se ha establecido 
(enmienda)   inversionista y su asociada o negocio conjunto 
Enmienda a NIIF 3   Definiciones de un negocio    1 de enero de 2020 
Enmienda a NIC 1  Definiciones de material   1 de enero de 2020 
y NIC 28 
Marco conceptual  Modificaciones a las referencias del   1 de enero de 2020 
    Marco Conceptual en los estándares NIIF 
 
Los directores no esperan que la adopción de las normas mencionadas anteriormente tenga un impacto 
material en los estados financieros de la Compañía en períodos futuros. 
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3. Políticas de contabilidad significativas 
 
3.1 Declaración de cumplimiento 
 
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Información 
Financiera (NIIFs).  
 
3.2 Base de preparación 
 
Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histórico.  Por lo general, el costo 
histórico se basa en el valor razonable de la contraprestación otorgada a cambio de los bienes y servicios. 
 
El valor razonable es el precio que se recibiría al vender un activo o se pagaría al transferir un pasivo en una 
transacción ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medición, independientemente de si ese 
precio es directamente observable o estimado usando otra técnica de valuación. Al estimar el valor razonable 
de un activo o un pasivo, la Compañía toma en cuenta las características del activo o pasivo si los 
participantes del mercado toman en cuenta esas características al valorar el activo o pasivo a la fecha de 
medición. El valor razonable para efectos de medición y/o revelación en estos estados financieros se 
determina sobre esa base, excepto por las transacciones de pagos basados en acciones que se encuentran 
dentro del alcance de la NIIF 2, las transacciones de arrendamiento, dentro del alcance de la NIIF16 y las 
mediciones que tienen ciertas similitudes con el valor razonable pero que no son valor razonable, como el 
valor neto realizable en la NIC 2 o el valor en uso en la NIC 36. 
 
Además, para efectos de información financiera, las mediciones del valor razonable se categorizan en Nivel 
1, 2 o 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las mediciones del valor razonable son observables 
y la importancia de las entradas para las mediciones del valor razonable en su totalidad, que se describen a 
continuación:  
 
• Las entradas del Nivel 1: son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y 

pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medición; 
 
• Las entradas del Nivel 2: son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que 

son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y 
 
• Las entradas del Nivel 3: son entradas no observables para un activo o pasivo. 
 
3.3 Activos financieros  
 
 
 
 
 
 
 

3.3.1. Método de la tasa de interés efectiva 
 
El método de la tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de un instrumento 
financiero y de imputación del ingreso financiero a lo largo del período relevante. La tasa de interés efectiva 
es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados 
(incluyendo comisión, puntos básicos de intereses pagados o recibidos, costos de transacción y otras primas 
o descuentos que estén incluidos en el cálculo de la tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada 
del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un período más corto, con el importe neto en libros en 
el reconocimiento inicial. 
 
Los ingresos son reconocidos sobre la base de la tasa de interés efectiva para los instrumentos de deuda 
distintos a los activos financieros clasificados al valor razonable con cambio en los resultados.  
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3.3.2 Otras cuentas por cobrar  
 
Las otras cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no se 
encuentran cotizados en un mercado activo. Las cuentas por cobrar (incluyendo las cuentas comerciales, 
otras cuentas por cobrar, saldo bancario y efectivo, entre otros se miden a costo amortizado usando el 
método de interés vigente menos cualquier deterioro.  
  
3.4 Propiedad de inversión 
 
Las propiedades de inversión son aquellas mantenidas para generar alquileres y/o incrementos de valor 
(incluyendo las propiedades en construcción para tales propósitos) y se miden inicialmente al costo, 
incluyendo los costos de la transacción.   
 
Luego del reconocimiento inicial, las propiedades de inversión son medidas a su valor razonable. Todas las 
participaciones de la propiedad de la Compañía mantenidas según los arrendamientos operativos para ganar 
rentas o con el fin de obtener la apreciación del capital se contabilizan como propiedades de inversión y se 
miden usando el modelo de valor razonable. Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor 
razonable de la propiedad de inversión se incluyen en los resultados durante el período en que se originan. 
 
Una propiedad de inversión se da de baja al momento de su venta o cuando la propiedad de inversión es 
retirada permanentemente de su uso y no se espera recibir beneficios económicos futuros de su venta.  
Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad (calculada como la diferencia entre los 
ingresos por venta neta y el importe en libros del activo) se incluye en los resultados del período en el cual se 
dio de baja la propiedad. 
 
3.5 Pasivos e instrumentos de capital  
 
3.5.1   Otros pasivos 
 
Los otros pasivos se registran a su valor nominal. 
 
3.5.2   Baja en cuentas de pasivos financieros 
 
Un pasivo financiero es dado de baja cuando se extingue la obligación, en virtud de la responsabilidad, 
cuando la obligación especificada en el contrato haya sido pagada o cancelada, o haya expirado. 
 
Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro del mismo prestamista en condiciones 
sustancialmente diferentes, o los términos de un pasivo existente se modifican sustancialmente, un 
intercambio o modificación se trata como una cancelación del pasivo original y el reconocimiento de una 
nueva responsabilidad.  
 
La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero original y la contraprestación pagada, incluyendo 
cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconocerá en el resultado del ejercicio. 
 
3.6 Reconocimiento de ingresos 
 
Los ingresos están presentados al valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir, teniendo en cuenta 
el importe de cualquier descuento, bonificación o rebaja comercial otorgados por la Compañía. 
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3.6.1   Ingresos por alquiler de locales  
 
Los ingresos por alquiler se registrarán con base en el método de devengado, según los términos del 
contrato respectivo. 
 
3.7 Arrendamientos  
 
La Compañía celebra contratos de arrendamiento como arrendador con respecto a algunas de sus 
propiedades de inversión.  
 
Los arrendamientos para los que la Compañía es arrendador se clasifican como arrendamientos financieros u 
operativos. Siempre que los términos del arrendamiento transfieran sustancialmente todos los riesgos y 
beneficios de la propiedad al arrendatario, el contrato se clasifica como un arrendamiento financiero. Los 
demás arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos. 
 
Cuando la Compañía es un arrendador intermedio, contabiliza el arrendamiento principal y el 
subarrendamiento como dos contratos separados. El subarrendamiento se clasifica como un arrendamiento 
financiero u operativo por referencia al activo por derecho de uso derivado del arrendamiento principal. 
 
Los ingresos por alquileres de los arrendamientos operativos se reconocen de forma lineal durante el plazo del 
arrendamiento correspondiente. Los costos directos iniciales incurridos en la negociación y organización de un 
arrendamiento operativo se agregan al valor en libros del activo arrendado y se reconocen linealmente durante 
el plazo del arrendamiento. 
 
3.8 Impuesto sobre la renta 
 
3.8.1 Impuesto corriente 
 
El impuesto corriente por pagar está basado en la renta gravable por el año.  La renta gravable difiere de la 
utilidad neta como se reporta en el estado de ganancia o pérdida, ya que excluye ingresos o gastos que son 
imponibles o deducibles en otros años y además excluye aquellos ingresos o gastos que nunca son 
imponibles o deducibles.  El pasivo para impuesto corriente es calculado usando la tasa impositiva que esté 
vigente o substantivamente vigente a la fecha del estado de situación financiera. 
 
3.8.2 Impuesto diferido 
 
El impuesto diferido es reconocido sobre diferencias entre el valor en libros de los activos y los pasivos en 
los estados financieros y las bases de impuesto correspondiente utilizadas en el cálculo de la renta gravable.  
Los pasivos por impuesto diferido son generalmente reconocidos para todas las diferencias temporales 
imponibles y los activos por impuesto diferido son reconocidos para todas las diferencias temporales 
deducibles en la medida de que sea probable que utilidades gravables estarán disponibles contra las cuales 
las diferencias temporales deducibles puedan ser utilizadas.  El valor en libros de los activos por impuesto 
diferido es revisado a cada fecha del estado de situación financiera y reducido en la medida de que ya no 
sea probable que suficiente renta gravable esté disponible para permitir que toda o parte del activo sea 
recuperable. 
 
Los activos y pasivos por impuesto diferido son calculados a la tasa de impuesto que se espera apliquen al 
período en el cual el pasivo se liquide o el activo se realice, en base a la tasa impositiva (y leyes fiscales) que 
esté vigente o substantivamente vigente a la fecha del estado de situación financiera.  El cálculo de los 
activos y pasivos por impuesto diferido muestra consecuencias imponibles que se deducen de la manera en 
la cual la Compañía espera, en la fecha de reporte, recuperar o liquidar el valor en libros de sus activos y 
pasivos. 
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3.9 Moneda funcional  
 
Los registros se llevan en balboas y los estados financieros están expresados en esta moneda.  El Balboa, 
unidad monetaria de la República de Panamá, está a la par y es de libre cambio con el Dólar de los Estados 
Unidos de América.  La República de Panamá no emite papel moneda y en su lugar utiliza el Dólar 
norteamericano como moneda de curso legal. 
 
 
4. Transacciones con partes relacionadas  
 

2019 2018
Pasivos:
Cuentas por pagar           200,000          200,000 
Préstamos por pagar      27,070,000     29,030,000 

Total de pasivos      27,270,000     29,230,000 

Ingresos
Ingresos por alquiler        2,400,000       2,400,000 
Total ingresos        2,400,000       2,400,000  
 
Las cuentas por pagar a partes relacionadas no mantienen condiciones de pago preestablecidas, tales como 
fecha de vencimiento, amortizaciones mensuales, tasa de interés y otras.  Se generan de fondos otorgados y 
recibidos para financiar las operaciones, también por servicios brindado en concepto de alquiler de local. 
 
El préstamo por pagar, recibido de “Chanise Capital Inc.”, antes “Jedil Investment Corp.”, vence el 26 de enero 
de 2024 y está pactado a una tasa de interés contractual de 7%; el préstamo no devengó intereses durante 
2019 y 2018, ya que el prestatario decidió no cobrar los intereses causados y tiene pago a capital al 
vencimiento. 
 
El movimiento del préstamo por pagar se detalla a continuación para propósitos de conciliación con el estado 
de flujos de efectivo: 

2019 2018

Saldo al inicio del año 29,030,000      31,037,450   
Pagos de préstamo (1,960,000)       (2,007,450)    

Saldo al final del año 27,070,000      29,030,000    
 
 

 
5. Efectivo y equivalente de efectivo  
 

2019 2018

Cuentas corrientes 17,563             10,160             
 
  



Avner Perry Investments, S. A.  
(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral) 
 
Notas a los estados financieros 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2019 
(En balboas) 
 

- 12 - 
 

6. Propiedad de inversión   
 
La propiedad de inversión se presenta de la siguiente manera: 
 

2019 2018

Valor razonable
Propiedades de inversión 32,793,000     39,366,711      

 
 

2019 2018

Saldo al inicio del año 39,366,711      39,351,601     
Adiciones -                     15,110           

Perdida sobre revaluación de
propiedades (6,573,711)       -                    

Saldo al final del año 32,793,000      39,366,711      
 
6.1 Medición del valor razonable de las propiedades de inversión 

 
El valor razonable de las propiedades de inversión de la Compañía al 31 de diciembre de 2019, se obtuvo a 
través de un avalúo realizado el 6 de diciembre de 2019 por Panamericana de Avalúos, S.A., valuadores 
independientes no relacionados con la Compañía.  
  
El valor razonable de la propiedad de inversión de B/.32,793,000 (2018: B/.39,366,711), se ha clasificado 
como un valor razonable Nivel 3 sobre la base de la técnica de valoración y variables no observables 
significativas usadas, en apego a las Normas Internacionales de Valuación. 
  
A continuación, se detallan las técnicas de valorización usadas para medir el valor razonable de las 
propiedades de inversión, así como las variables no observables significativas usadas. 
  
Enfoque comparativo  
 
Considera las ventas de bienes similares o sustitutivos, así como datos obtenidos del mercado y establece 
una estimación del valor utilizando procesos que incluyen la comparación. Para este método se tomó en 
consideración las principales características que un potencial comprador o vendedor consideraría y su 
estimación corresponde a las condiciones actuales del mercado. 
 
Enfoque de capitalización de rentas - valor sobre la renta 
 
Considera los datos de ingresos y gastos relacionados con los bienes valorados y se estima su valor a través 
de un proceso de capitalización. El valor sobre la renta corresponde al Ingreso Bruto Anual estimado 
considerando el alquiler real y efectivo para facilidades con las características y acabados de la propiedad 
menos los gastos.  
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Enfoque de valor de liquidación o de venta rápida  
 
El importe que en términos razonables se podrían obtener por la venta del bien dentro de un marco temporal 
demasiado corto para satisfacer el mercado temporal de comercialización adecuado exigido en la definición 
de Valor de Mercado. No obstante, para este caso en particular se consideraron las características de la 
propiedad y las condiciones actuales de mercado donde existe una sobre oferta de oficinas.  
  
La diferencia entre el costo y el valor razonable se reconoce en el estado de ganancia o pérdida y otro 
resultado integral. 
   
Para determinar el valor razonable se utilizaron los arrendamientos mensuales por precio del mercado, 
considerando las diferencias en la ubicación y factores particulares tales como fachada. 

 
 
7. Acciones comunes 
 
Al 31 de diciembre, el capital contable en acciones es de 100 acciones comunes autorizadas, con valor 
nominal de B/.100 cada una, todas emitidas, pagadas y en circulación. 
 
 
 

8. Contratos de arrendamiento operativo 
 
8.1 La Compañía como arrendador  
 
8.1.1 Acuerdos de arrendamiento  
 
Los arrendamientos operativos se refieren a los inmuebles de inversión propiedad de la Compañía con 
plazos de arrendamiento comprendidos entre 5 y 10 años, con una opción para extender por otros 10 años.  
El contrato de arrendamiento operativo contiene cláusulas de que el arrendatario ejerza su opción de 
renovación.  El arrendatario no tiene una opción para comprar la propiedad a la expiración del período de 
arrendamiento. 
 
8.1.2 Créditos por arrendamiento operativo no cancelables 
 

2019 2018

No más de 1 año         2,400,000         2,400,000 
Más de 1 año y no más de 5 años         4,800,000         7,200,000 

        7,200,000         9,600,000  
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9. Otros gastos  
 
Los otros gastos se detallan a continuación: 
 

2019 2018

Honorarios profesionales 65,914             54,512             
Servicio de seguridad 46,402             46,212             
Tecnologia 38,809             38,771             
Impuestos 10,111             24,797             
Reparacion y mantenimiento -                       450                  
Otros 17,875             10,495             

179,111           175,237            
 
 
10. Impuesto sobre la renta 
  
Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compañías constituidas en la República de Panamá 
están sujetas a revisión por las autoridades fiscales por los tres últimos años, inclusive el período terminado 
el 31 de diciembre de 2019, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes. 
 
A partir del 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, el 
Artículo 699 del Código Fiscal indica que las personas jurídicas cuyos ingresos gravables superen un millón 
quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% 
sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en 
el Título I del Libro Cuarto del Código Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de 
ingresos gravables el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%). 
 

2019 2018

Corriente 225,927         221,670         
Impuesto diferido (196,758)        22,500           

29,169           244,170          
 

 
La conciliación de la utilidad financiera y el gasto de impuesto sobre la renta se presenta a continuación:
   

2019 2018

(Pérdida) ganancia financiera antes de impuesto sobre la renta (4,352,816)      2,224,080        
Menos:
Impuesto sobre la renta considerando la tasa

efectiva del 25% (1,088,204)      556,020           
Costos y gastos exentos y/o no deducibles 1,242               4,921               
Cambio valor razonable de la propiedad de inversión 1,643,428        -                      
Depreciación por el método del costo (330,539)         (330,665)         
Arrastre de pérdidas -                      (8,606)             
Impuesto sobre la renta corriente 225,927           221,670            
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La conciliación del impuesto diferido del período anterior con el actual es como sigue: 
 

2019 2018

Impuesto diferido pasivo, al inicio del año 1,180,548      1,158,048      
Más:
Propiedades de inversión revaluadas (196,758)        22,500          

Impuesto diferido pasivo, al final del año 983,790         1,180,548       
 
La Compañía determinó el impuesto a la ganancia de capitales sobre bienes inmuebles en el caso de no 
giro normal de negocio, de acuerdo con el articulo 701 literal a) del código fiscal vigente a la fecha, cuando 
la compraventa de bienes inmuebles no está dentro del giro ordinario de negocios del contribuyente, se 
calculará el impuesto sobre la renta (ISR) a una tarifa del 10% sobre la ganancia obtenida en la operación. 
Esta norma prevé un régimen especial que obliga al contribuyente a pagar un adelanto al Impuesto Sobre la 
Renta (ISR) equivalente al resultado de la aplicación de una tarifa del 3% sobre cualquiera de las siguientes 
bases imponibles, la que sea mayor a) el valor total de la enajenación o b) el valor catastral del inmueble. 
 
El adelanto podrá considerarse como el Impuesto Sobre la Renta (ISR) definitivo a pagar en estas 
operaciones. En consecuencia, cuando el mencionado adelanto sea inferior al impuesto calculado a la tarifa 
del 10% aplicado sobre la ganancia obtenida en la operación, el contribuyente tendrá el beneficio de 
considerar dicho adelanto como el impuesto sobre la Renta (ISR) definitivo en la transacción. Sin embargo, 
cuando el adelanto sea superior al 10% aplicado sobre la ganancia obtenida en la operación, el 
contribuyente tendrá derecho a solicitar una devolución o crédito fiscal sobre el exceso pagado. 
 
 
11. Valor razonable de instrumentos financieros 
 
Las Normas Internacionales de Información Financiera requieren que todas las Compañías revelen 
información sobre el valor razonable de los instrumentos financieros para los cuales sea práctico estimar su 
valor, aunque estos instrumentos financieros estén o no reconocidos en el estado de situación financiera a su 
valor razonable. El valor razonable es el monto al cual un instrumento financiero podría ser intercambiado en 
una transacción corriente entre las partes interesadas, que no sea una venta obligada o liquidación.  Este 
valor queda mejor evidenciado por el valor de mercado cotizable, si tal mercado existiese. 
 
Valor razonable de los activos y pasivos financieros de la Compañía que no se presentan a valor razonable 
en forma constante (pero se requieren revelaciones del valor razonable) 
 
Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, la Administración considera que los valores en libros de 
los activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se aproxima a 
su valor razonable. 
 

Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable Nivel libros razonable Nivel

Activos financieros
  Efectivo y depósitos en bancos 17,563           17,563           2 10,160           10,160           2
Total de activos financieros 17,563           17,563           10,160           10,160           

2019 2018
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La Administración considera que el valor en libros del efectivo y depósitos en bancos se aproxima a su valor 
razonable.  Cambios en los criterios pueden afectar las estimaciones. 
 
 
 

12. Administración de riesgos de instrumentos financieros 
 
Los principales activos financieros de la Compañía son depósitos en bancos y cuentas por cobrar que 
representan la exposición máxima de la Compañía al riesgo de crédito en relación con los activos 
financieros. Los importes que se reflejan en el estado de situación financiera están a su valor nominal. 
 
El riesgo de crédito relacionado a las cuentas por cobrar de partes relacionadas está limitado porque el 
accionista garantiza su pago. En cuanto a las cuentas por cobrar clientes, existen límites de crédito por 
cliente y existe un seguimiento constante a los saldos pendientes de cobro.  No existen concentraciones 
significativas de créditos en las cuentas por cobrar clientes, lo cual diluye el riesgo de pérdidas importantes 
por cuentas malas. 
 
El riesgo de crédito sobre los fondos líquidos está limitado debido a que los fondos están depositados en 
instituciones financieras reconocidas. 
 
Factores de riesgos financieros  
 
Las actividades de la Compañía lo exponen a una variedad de riesgos financieros tales como: riesgo de 
mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa global de administración de riesgos de la 
Compañía se enfoca en lo impredecible de los mercados financieros y busca minimizar los posibles efectos 
adversos en su gestión financiera. La administración de riesgos es realizada por la Administración siguiendo 
las políticas aprobadas por la Junta Directiva. 
 
a. Riesgo de mercado - Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compañía se reduzca 

por causa de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios 
accionarios y otras variables financieras, así como la reacción de los participantes de los mercados a 
eventos políticos y económicos. 

 
La Compañía no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado durante el 
período.  Tampoco cuenta con instrumentos financieros o valores de capital que la expongan al riesgo de 
mercado, ni mantiene activos importantes que generen ingresos por intereses, por lo tanto, sus flujos de caja 
operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado. 
 
b. Riesgo de liquidez y financiamiento - Consiste en el riesgo de que la Compañía no pueda cumplir con 

todas sus obligaciones por causa, entre otros, el deterioro de la calidad de la cartera de cuentas por 
cobrar, la excesiva concentración de pasivos, la falta de liquidez de los activos, o el financiamiento de 
activos a largo plazo con pasivos a corto plazo. 

 
La Administración prudente del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo para afrontar las 
obligaciones futuras e inversiones proyectadas.  Estos fondos provienen de financiamiento del accionista, 
empresas relacionadas y bancarias. 
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Administración del riesgo de capital 
 
Los objetivos principales de la Compañía al administrar el capital son mantener su capacidad de continuar 
como un negocio en marcha para generar retornos al accionista, así como mantener una estructura de 
capital óptima que reduzca los costos de obtención de capital.  Para mantener una estructura de capital 
óptima, se toman en consideración factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital al 
accionista o emisión de acciones. 
 
 
 

13. Eventos subsecuentes 
 
En marzo de 2020, la Organización Mundial de la Salud declaró una pandemia mundial relacionada con la 
enfermedad coronavirus 2019 (COVID-19). COVID-19 y las acciones que se están tomando para responder 
han comenzado a impactar a las personas, las empresas en los mercados y las comunidades, y mantener 
las operaciones de la Compañía. Estos impactos actuales o en el futuro cercano pueden incluir: 
 
• Interrupciones en la producción y la cadena de suministro. 
• Falta de disponibilidad del personal de la Compañía. 
• Reducciones en ventas, ganancias y productividad. 
• Reducción de las horas de operaciones en instalaciones y tiendas. 
• Retrasos en las expansiones comerciales planificadas. 
• Interrupción del mercado de capitales. 
• Reducción del turismo, interrupciones en las reuniones públicas, incluidos viajes no esenciales y 

actividades deportivas, culturales. 
 

La Compañía no tiene una estimación del impacto potencial de estos u otros factores relacionados con 
COVID-19 y no ha hecho ninguna provisión para ello en sus resultados de 2019. 
 
 
14.    Aprobación de los estados financieros 
 
Los estados financieros por el año terminado el 31 de diciembre de 2019, fueron aprobados por la Junta 
Directiva y autorizados para su emisión el 20 de marzo de 2020. 
 

* * * * * * 
 





Avner Perry Investments, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral) 
 
Informe de los Auditores Independientes y estados financieros 2018 
 
 

 

Contenido  Página 
 
Informe de los Auditores Independientes 1 - 2 
 
Estado de situación financiera  3 
 
Estado de ganancia o pérdida 4 
 
Estado de cambios en el patrimonio 5 
 
Estado de flujos de efectivo 6 
 
Notas a los estados financieros  7 - 19 
 
 
 







- 3 -

Avner Perry Investments, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral)

Estado de situación financiera
31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Notas 2018 2017

Activos:

Activos corrientes:
Efectivo y depósitos en bancos 5 10,160                80,334                
Otras cuentas por cobrar 300                    36,169                

Total de activos corrientes 10,460                116,503              

Activos no corrientes:
Propiedad de inversión 6 39,366,711         39,351,601         
Maquinarias y equipos 7 -                         683                     

Total de activos no corrientes 39,366,711         39,352,284         

Total de activos 39,377,171         39,468,787         

Pasivos y patrimonio

Pasivos:
Pasivos corrientes:
Cuentas comerciales por pagar y otras 

cuentas por pagar -                         73,607                
Pasivo por impuesto corriente 1,360                 -                         
Cuentas por pagar compañía relacionadas 4 200,000              200,000              
Otros pasivos 13,371                10,426                

Total de pasivos corrientes 214,731              284,033              

Pasivos no corrientes:
Préstamos por pagar partes relacionadas 4 29,030,000         31,037,450         
Pasivos por impuesto diferido 11 1,180,548           1,158,048           

Total de pasivos no corrientes 30,210,548         32,195,498         

Total de pasivos 30,425,279         32,479,531         

Patrimonio:
Acciones comunes 8 10,000                10,000                
Ganancias acumuladas 8,941,892           6,979,256           

Total de patrimonio 8,951,892           6,989,256           

Total de pasivos y patrimonio 39,377,171         39,468,787         

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros.
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Avner Perry Investments, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral)

Estado de ganancia o pérdida
por el año terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Notas 2018 2017

Ingresos 4 2,400,000          2,400,000          
Ganancia neta por cambios en el valor

razonable de la propiedad de inversión 6 -                         7,673,898          
Otros ingresos -                         11                      
Gasto por depreciación (683)                   (1,107)                
Otros gastos 10 (175,237)            (203,088)            

Ganancia antes de impuesto 2,224,080          9,869,714          

Impuesto sobre la renta 11 (244,170)            (1,302,001)         

Ganancia del año 1,979,910          8,567,713          

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros.
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(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral)

Estado de cambios en el patrimonio
por el año terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

(Déficit)
Acciones ganancias Total de 
comunes acumuladas patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2016 -                      (1,563,034)        (1,563,034)        

Ganancia del año -                      8,567,713         8,567,713         

Capitalización de acciones 10,000             -                        10,000              

Impuesto complementario -                      (25,423)             (25,423)             

Saldo al 31 de diciembre de 2017 10,000             6,979,256         6,989,256         

Ganancia del año -                      1,979,910         1,979,910         

Impuesto complementario -                      (17,274)             (17,274)             

Saldo al 31 de diciembre de 2018 10,000             8,941,892         8,951,892         

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

Avner Perry Investments, S.A.
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(Entidad 100% subsidiaria de Fundación Pineral)

Estado de  flujos de efectivo
por el año terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Notas 2018 2017

Flujos de efectivo de las actividades de operación:
Ganancia del año 1,979,910           8,567,713           
Ajuste por:

Impuesto sobre la renta 11 244,170              1,302,001           
Ganancia por revaluación de propiedades de inversión -                          (7,673,898)         
Depreciación 683                     1,107                  

Cambios en el capital de trabajo:
Disminución (aumento) en otras cuentas por cobrar 35,869                (889)                    
Disminución (aumento) en cuentas comerciales por pagar 
   y otras cuentas por pagar (73,607)               73,607                
Disminución en cuentas por pagar compañía relacionada -                          (11)                      
Aumento (disminución) en otros pasivos 2,945                  (3,323)                 

Efectivo neto proveniente de las actividades
de operación 2,189,970           2,266,307           
Impuesto sobre la renta pagado (220,310)             (230,332)             

Efectivo neto proveniente de las actividades 
de operación 1,969,660           2,035,975           

Flujos de efectivo de las actividades de inversión:
Propiedad de inversión 6 (15,110)               (76,176)               

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversión (15,110)               (76,176)               

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Préstamos por pagar parte relacionada (2,007,450)         (1,871,550)         
Acciones comunes -                          10,000                
Impuesto complementario (17,274)               (25,423)               

Efectivo neto utilizado en las actividades 
de financiamiento (2,024,724)         (1,886,973)         

(Disminución) aumento neto del efectivo y depósitos en bancos (70,174)               72,826                

Efectivo y depósitos en bancos al inicio del año 80,334                7,508                  

Efectivo y depósitos en bancos al final del año 5 10,160                80,334                

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

Avner Perry Investments, S.A.
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1. Información general 
 

Avner Perry Investments, S. A. (la Compañía) está constituida bajo las leyes de la República de Panamá.  
Inició operaciones en el año 2008. Su actividad principal es el cobro de arrendamiento, administración y 
mantenimiento de bienes inmuebles propios, y otras actividades asociadas. En fecha 29 de agosto de 2014, 
la Compañía pasó de ser poseída por Atkinson Foundation, a ser subsidiaria 100% poseída de Fundación 
Pineral, entidad establecida en Panamá. 

 
La oficina principal de la Compañía está localizada en Mañanitas, Ave. José María Torrijos, Edificio Galores. 

 
 

2. Adopción de Normas Internacionales de Información Financiera (NIIFs) nuevas y revisadas 
 
2.1 Modificaciones a las NIIFs que son efectivas de manera obligatoria para el presente año 
 
Durante el período, existen NIIF´s, efectivas desde el 01 de enero de 2018, las cuales se detallan a 
continuación. No hubo interpretaciones a las NIIF´s que tuvieran un efecto significativo sobre los estados 
financieros. 
 
NIIF 9 – Instrumentos Financieros 
 
La Compañía ha adoptado la NIIF 9 Instrumentos Financieros emitida en julio de 2014 con una fecha de 
aplicación inicial del 1 de enero de 2018. Los requerimientos de la NIIF 9 representan un cambio significativo 
con respecto a la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medición. 
 
Los cambios claves en las políticas contables de la Compañía resultantes de su adopción de la NIIF 9 se 
resumen a continuación: 
 
La NIIF 9 contiene tres categorías principales de clasificación para activos financieros: medidos al costo 
amortizado (CA), al valor razonable con cambios en otro resultado integral (VRCORI) y al valor razonable 
con cambios en resultados (VRCR). La clasificación de NIIF 9, generalmente se basa en el modelo de 
negocio en el que se administra un activo financiero y sus flujos de efectivo contractuales. La norma elimina 
las categorías existentes de la NIC 39 de mantenidas hasta el vencimiento, préstamos y cuentas por cobrar y 
disponibles para la venta.  
 
La NIIF 9 conserva en gran medida los requisitos existentes en la NIC 39 para la clasificación de los pasivos 
financieros. Sin embargo, aunque según la NIC 39 todos los cambios en el valor razonable de los pasivos 
designados bajo la opción de valor razonable se reconocieron en resultados, según la NIIF 9, los cambios en 
el valor razonable generalmente se presentan de la siguiente manera: 
 

• La cantidad de cambio en el valor razonable atribuible a cambios en el riesgo de crédito del pasivo se 
presenta en otras utilidades integrales, y 

 
• El monto restante de cambio en el valor razonable se presenta en utilidad o pérdida.  
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Deterioro de activos financieros 
 
La NIIF 9 reemplaza el modelo de "pérdida incurrida" en la NIC 39 con un modelo de "pérdida crediticia 
esperada". El nuevo modelo de deterioro también se aplica a ciertos compromisos de préstamo y contratos 
de garantía financiera, pero no a inversiones de patrimonio. 
 
La Compañía ha completado una revisión general del impacto de la adopción de la norma en sus estados 
financieros. Esta se centró en una revisión de los activos y pasivos financieros. Los resultados de esta 
revisión indican que la NIIF 9 no tiene un impacto significativo en el reconocimiento o medición de los 
instrumentos financieros mencionados. 
 
NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos de clientes 
 
La NIIF 15 establece un marco conceptual para determinar cuándo y por qué monto se reconocen los 
ingresos. Reemplaza las guías de reconocimiento de ingresos existente, que incluye la NIC 18 Ingresos de 
actividades ordinarias, la NIC 11 Contratos de construcción y CINIIF 13 Programa de fidelización de clientes. 
 
La Compañía ha completado una revisión general del impacto de la adopción de la norma en sus estados 
financieros. Esta se centró en una revisión de los ingresos por alquiler. Los resultados de esta revisión 
indican que la NIIF 15 no tiene un impacto significativo en el reconocimiento o medición de los ingresos 
mencionados. 

 
2.2 NIIF’s nuevas y revisadas emitidas, pero aún no son efectivas 

 
La Compañía no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas que han sido 
emitidas pero que aún no son efectivas. 
  
NIIF 16 – Arrendamientos 
 
La NIIF 16 elimina la clasificación de los arrendamientos, ya sea como arrendamientos operativos o 
arrendamientos financieros para el arrendatario. En su lugar, todos los arrendamientos son reconocidos de 
forma similar a los arrendamientos financieros bajo NIC 17. Los arrendamientos se miden al valor presente 
de los pagos futuros de arrendamiento y se presentan ya sea como activos arrendados (activos por derecho 
de uso) o junto con inmuebles, mobiliario y equipo. 
 
En la aplicación de este modelo, el arrendatario debe reconocer: 
 
• Activos y pasivos para todos los arrendamientos con una duración superior a los 12 meses, a menos que 

el activo sea de menor cuantía; y 
 

• La depreciación del activo arrendado separadamente de los intereses sobre los pasivos por 
arrendamientos en el resultado del período. 

 
La NIC 17 no requiere el reconocimiento de ningún activo o pasivo por derecho de uso para pagos futuros de 
estos arrendamientos; en cambio, cierta información se revela como compromisos de arrendamiento 
operativo en la Nota 16. Una evaluación preliminar indica que estos acuerdos cumplirán con la definición de 
arrendamiento según la NIIF 16 y, por lo tanto, la Compañía reconocerá un derecho de uso activo y un 
pasivo correspondiente con respecto a todos estos arrendamientos a menos que califiquen para 
arrendamientos de bajo valor o de corto plazo tras la aplicación de la NIIF 16. El nuevo requisito para 
reconocer un activo por derecho de uso y un pasivo por arrendamiento relacionado se espera que tenga un 
impacto significativo en los montos reconocidos en los estados financieros de la Compañía. 
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Además, la naturaleza de los gastos relacionados con esos arrendamientos ahora cambiará ya que la NIIF 
16 reemplaza el gasto de arrendamiento operativo en línea recta con un cargo por depreciación para los 
activos por derecho de uso y los gastos por intereses en los pasivos por arrendamiento. 
 
Por la naturaleza de las operaciones financieras que mantiene la Compañía, la adopción de esta norma 
podría ocasionar modificaciones en los estados financieros, aspecto que está en proceso de evaluación por 
la Administración. 
 
Enmiendas a las CNIIF 23 - Incertidumbre sobre los tratamientos de los impuestos a los ingresos 
 
La interpretación establece como determinar la posición tributaria contable cuando haya incertidumbre sobre 
los tratamientos de los impuestos a los ingresos. 
 
La interpretación requiere que la entidad:  
 
a. Determine si las posiciones tributarias inciertas son valoradas por separados o como un grupo; y 
b. Valore si es probable que la autoridad tributaria aceptará un tratamiento tributario incierto usado, o 

propuesto a ser usado, por una entidad en sus declaraciones de los impuestos a los ingresos: 
• Si es así, la entidad debe determinar su posición tributaria contable consistentemente con el tratamiento 

tributario usado o planeado a ser usado en sus declaraciones de los impuestos a los ingresos. 
• Si es no, la entidad debe reflejar el efecto de la incertidumbre en la determinación de su posición 

tributaria contable.  
Efectiva para períodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019. 
 
 

3. Políticas de contabilidad significativas 
 
3.1 Declaración de cumplimiento 
 
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Información 
Financiera (NIIFs).  
 
3.2 Base de preparación 
 
Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histórico.  Por lo general, el costo 
histórico se basa en el valor razonable de la contraprestación otorgada a cambio de los bienes y servicios. 
 
El valor razonable es el precio que se recibiría al vender un activo o se pagaría al transferir un pasivo en una 
transacción ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medición, independientemente de si ese 
precio es directamente observable o estimado usando otra técnica de valuación. Al estimar el valor razonable 
de un activo o un pasivo, la Compañía toma en cuenta las características del activo o pasivo si los 
participantes del mercado toman en cuenta esas características al valorar el activo o pasivo a la fecha de 
medición. El valor razonable para efectos de medición y/o revelación en estos estados financieros se 
determina sobre esa base, excepto por las transacciones de pagos basados en acciones que se encuentran 
dentro del alcance de la NIIF 2, las transacciones de arrendamiento, dentro del alcance de la NIC 17 y las 
mediciones que tienen ciertas similitudes con el valor razonable pero que no son valor razonable, como el 
valor neto realizable en la NIC 2 o el valor en uso en la NIC 36. 
 
Además, para efectos de información financiera, las mediciones del valor razonable se categorizan en Nivel 
1, 2 o 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las mediciones del valor razonable son observables 
y la importancia de las entradas para las mediciones del valor razonable en su totalidad, que se describen a 
continuación:  
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• Las entradas del Nivel 1: son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y 
pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medición; 

 
• Las entradas del Nivel 2: son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que 

son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y 
 
• Las entradas del Nivel 3: son entradas no observables para un activo o pasivo. 
 
3.3 Activos financieros  
 
 
 
 
 
 
 

3.3.1. Método de la tasa de interés efectiva 
 
El método de la tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de un instrumento 
financiero y de imputación del ingreso financiero a lo largo del período relevante. La tasa de interés efectiva 
es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados 
(incluyendo comisión, puntos básicos de intereses pagados o recibidos, costos de transacción y otras primas 
o descuentos que estén incluidos en el cálculo de la tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada 
del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un período más corto, con el importe neto en libros en 
el reconocimiento inicial. 
 
Los ingresos son reconocidos sobre la base de la tasa de interés efectiva para los instrumentos de deuda 
distintos a los activos financieros clasificados al valor razonable con cambio en los resultados.  
 
 
 

3.3.2 Otras cuentas por cobrar  
 
Las otras cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no se 
encuentran cotizados en un mercado activo. Las cuentas por cobrar (incluyendo las cuentas comerciales, 
otras cuentas por cobrar, saldo bancario y efectivo, entre otros se miden a costo amortizado usando el 
método de interés vigente menos cualquier deterioro.  
  
3.4 Propiedad de inversión 
 
Las propiedades de inversión son aquellas mantenidas para generar alquileres y/o incrementos de valor 
(incluyendo las propiedades en construcción para tales propósitos) y se miden inicialmente al costo, 
incluyendo los costos de la transacción.   
 
Luego del reconocimiento inicial, las propiedades de inversión son medidas a su valor razonable. Todas las 
participaciones de la propiedad de la Compañía mantenidas según los arrendamientos operativos para ganar 
rentas o con el fin de obtener la apreciación del capital se contabilizan como propiedades de inversión y se 
miden usando el modelo de valor razonable. Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor 
razonable de la propiedad de inversión se incluyen en los resultados durante el período en que se originan. 
 
Una propiedad de inversión se da de baja al momento de su venta o cuando la propiedad de inversión es 
retirada permanentemente de su uso y no se espera recibir beneficios económicos futuros de su venta.  
Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad (calculada como la diferencia entre los 
ingresos por venta neta y el importe en libros del activo) se incluye en los resultados del período en el cual se 
dio de baja la propiedad. 
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3.5 Maquinarias y equipos  
 
La maquinaria y equipos se expresan al costo menos la depreciación acumulada y cualquier pérdida por 
deterioro reconocidas. 
 
La depreciación es cargada a fin de eliminar el costo o la valoración de los activos menos su valor residual 
sobre sus vidas útiles el método de línea recta. La vida útil estimada, valor residual y método de depreciación 
son revisados el final de cada período sobre el que se informa, siendo el efecto de cualquier cambio en el 
estimado registrado sobre una base prospectiva.  
 
Se dará de baja una partida de maquinaria y equipos al momento de su disposición o cuando ya no se 
espera que surjan beneficios futuros del uso continuo del activo. La ganancia o pérdida que surja del retiro o 
desincorporación de un activo de maquinaria y equipo es calculada como la diferencia entre las ganancias 
por ventas y el importe en libros del activo, y reconocida en ganancias o pérdidas.  
 
3.6 Pasivos e instrumentos de capital  
 
3.6.1   Otros pasivos 
 
Los otros pasivos se registran a su valor nominal. 
 
3.6.2   Baja en cuentas de pasivos financieros 
 
Un pasivo financiero es dado de baja cuando se extingue la obligación, en virtud de la responsabilidad, 
cuando la obligación especificada en el contrato haya sido pagada o cancelada, o haya expirado. 
 
Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro del mismo prestamista en condiciones 
sustancialmente diferentes, o los términos de un pasivo existente se modifican sustancialmente, un 
intercambio o modificación se trata como una cancelación del pasivo original y el reconocimiento de una 
nueva responsabilidad.  
 
La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero original y la contraprestación pagada, incluyendo 
cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconocerá en el resultado del ejercicio. 
 
3.7 Reconocimiento de ingresos 
 
Los ingresos están presentados al valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir, teniendo en 
cuenta el importe de cualquier descuento, bonificación o rebaja comercial otorgados por la Compañía. 
 
3.7.1   Ingresos por alquiler de locales  
 
Los ingresos por alquiler se registrarán con base en el método de devengado, según los términos del 
contrato respectivo. 
 
3.8 Arrendamientos  
 
El ingreso por concepto de alquileres bajo arrendamientos operativos se reconoce empleando el método de 
línea recta durante el plazo correspondiente al arrendamiento. Los costos directos iniciales incurridos al 
negociar y acordar un arrendamiento operativo son añadidos al importe en libros del activo arrendado, y 
reconocidos de forma lineal durante el plazo del arrendamiento. 
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3.9 Impuesto sobre la renta 
 
3.9.1 Impuesto corriente 
 
El impuesto corriente por pagar está basado en la renta gravable por el año.  La renta gravable difiere de la 
utilidad neta como se reporta en el estado de ganancia o pérdida, ya que excluye ingresos o gastos que son 
imponibles o deducibles en otros años y además excluye aquellos ingresos o gastos que nunca son 
imponibles o deducibles.  El pasivo para impuesto corriente es calculado usando la tasa impositiva que esté 
vigente o substantivamente vigente a la fecha del estado de situación financiera. 
 
3.9.2 Impuesto diferido 
 
El impuesto diferido es reconocido sobre diferencias entre el valor en libros de los activos y los pasivos en 
los estados financieros y las bases de impuesto correspondiente utilizadas en el cálculo de la renta gravable.  
Los pasivos por impuesto diferido son generalmente reconocidos para todas las diferencias temporales 
imponibles y los activos por impuesto diferido son reconocidos para todas las diferencias temporales 
deducibles en la medida de que sea probable que utilidades gravables estarán disponibles contra las cuales 
las diferencias temporales deducibles puedan ser utilizadas.  El valor en libros de los activos por impuesto 
diferido es revisado a cada fecha del estado de situación financiera y reducido en la medida de que ya no 
sea probable que suficiente renta gravable esté disponible para permitir que toda o parte del activo sea 
recuperable. 
 
Los activos y pasivos por impuesto diferido son calculados a la tasa de impuesto que se espera apliquen al 
período en el cual el pasivo se liquide o el activo se realice, en base a la tasa impositiva (y leyes fiscales) que 
esté vigente o substantivamente vigente a la fecha del estado de situación financiera.  El cálculo de los 
activos y pasivos por impuesto diferido muestra consecuencias imponibles que se deducen de la manera en 
la cual la Compañía espera, en la fecha de reporte, recuperar o liquidar el valor en libros de sus activos y 
pasivos. 
 
3.10 Moneda funcional  
 
Los registros se llevan en balboas y los estados financieros están expresados en esta moneda.  El Balboa, 
unidad monetaria de la República de Panamá, está a la par y es de libre cambio con el Dólar de los Estados 
Unidos de América.  La República de Panamá no emite papel moneda y en su lugar utiliza el Dólar 
norteamericano como moneda de curso legal. 
 
4. Transacciones con partes relacionadas  
 

2018 2017
Pasivos:
Cuentas por pagar           200,000          200,000 
Préstamos por pagar      29,030,000     31,037,450 

Total de pasivos      29,230,000     31,237,450 

Ingresos
Ingresos por alquiler        2,400,000       2,400,000 
Total ingresos        2,400,000       2,400,000  
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Las cuentas pagar a partes relacionadas no mantienen condiciones de pago preestablecidas, tales como 
fecha de vencimiento, amortizaciones mensuales, tasa de interés y otras.  Se generan de fondos otorgados y 
recibidos para financiar las operaciones, también por servicios brindado en concepto de alquiler de local. 
 
El préstamo por pagar, recibido de “Chanise Capital Inc.”, antes “Jedil Investment Corp.”, vence el 26 de 
enero de 2024 y está pactado a una tasa de interés contractual de 7%; el préstamo no devengó intereses ya 
que el prestatario decidió no cobrar los intereses causados y tiene pago a capital al vencimiento. 
 
El movimiento del préstamo por pagar se detalla a continuación para propósitos de conciliación con el estado 
de flujos de efectivo: 

2018 2017

Saldo al inicio del año 31,037,450        32,909,000    
Pagos de préstamo (2,007,450)         (1,871,550)     

Saldo al final del año 29,030,000        31,037,450    
 
 
 

5. Efectivo y equivalente de efectivo  
 

2018 2017

Cuentas corrientes 10,160             80,334            
 
 
6. Propiedad de inversión  
 
La propiedad de inversión se presenta de la siguiente manera: 
 

2018 2017

Valor razonable
Propiedades de inversión 39,366,711      39,351,601       

 
2018 2017

Saldo al inicio del año 39,351,601      31,601,527     
Adiciones 15,110             76,176            

Ganancia sobre revaluación de
propiedades -                       7,673,898       

Saldo al final del año 39,366,711      39,351,601      
 
6.1 Medición del valor razonable de las propiedades de inversión 

 
El valor razonable de las propiedades de inversión de la Compañía al 30 de septiembre, se obtuvo a través 
de un avalúo realizado el 21 de noviembre de 2018 por Panamericana de Avalúos, S.A., valuadores 
independientes no relacionados con la Compañía.  
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El valor razonable de la propiedad de inversión de B/.39,366,711 (2017: B/.39,351,601), se ha clasificado 
como un valor razonable Nivel 3 sobre la base de la técnica de valoración y variables no observables 
significativas usadas, en apego a las Normas Internacionales de Valuación. 
  
A continuación, se detallan las técnicas de valorización usadas para medir el valor razonable de las 
propiedades de inversión, así como las variables no observables significativas usadas. 
  
Enfoque comparativo  
 
Considera las ventas de bienes similares o sustitutivos, así como datos obtenidos del mercado y establece 
una estimación del valor utilizando procesos que incluyen la comparación. Para este método se tomó en 
consideración las principales características que un potencial comprador o vendedor consideraría y su 
estimación corresponde a las condiciones actuales del mercado. 
  
Enfoque de capitalización de rentas - valor sobre la renta 
 
Considera los datos de ingresos y gastos relacionados con los bienes valorados y se estima su valor a través 
de un proceso de capitalización. El valor sobre la renta corresponde al Ingreso Bruto Anual estimado 
considerando el alquiler real y efectivo para facilidades con las características y acabados de la propiedad 
menos los gastos. 
  
Enfoque de valor de liquidación o de venta rápida  
 
El importe que en términos razonables se podrían obtener por la venta del bien dentro de un marco temporal 
demasiado corto para satisfacer el mercado temporal de comercialización adecuado exigido en la definición 
de Valor de Mercado. No obstante, para este caso en particular se consideraron las características de la 
propiedad y las condiciones actuales de mercado donde existe una sobre oferta de oficinas.  
  
La diferencia entre el costo y el valor razonable se reconoce en el estado de ganancia o pérdida y otro 
resultado integral. 
   
Para determinar el valor razonable se utilizaron los arrendamientos mensuales por precio del mercado, 
considerando las diferencias en la ubicación y factores particulares tales como fachada. 
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7. Maquinaria y equipos  
 

2018 2017

Costo 
Saldo al inicio del año            337,156          337,156 

Saldo al final del año            337,156          337,156 

Depreciación
Saldo al inicio del año           (336,473)         (335,366)
Adiciones                  (683)             (1,107)

Saldo al final del año           (337,156)         (336,473)

Valor en libros -                      683                 
 
Las siguientes vidas útiles son utilizadas en el cálculo de la depreciación: 
 
Equipo rodante 5 años 
Maquinaria y equipo tecnológico 3 años 
 
 
8. Acciones comunes 
 
Al 31 de diciembre, el capital contable en acciones es de 100 acciones comunes autorizadas, con valor 
nominal de B/.100 cada una, todas emitidas, pagadas y en circulación. 
 
 
 

9. Contratos de arrendamiento operativo 
 
9.1 La Compañía como arrendador  
 
9.1.1 Acuerdos de arrendamiento  
 
Los arrendamientos operativos se refieren a los inmuebles de inversión propiedad de la Compañía con 
plazos de arrendamiento comprendidos entre 5 y 10 años, con una opción para extender por otros 10 años.  
El contrato de arrendamiento operativo contiene cláusulas de que el arrendatario ejerza su opción de 
renovación.  El arrendatario no tiene una opción para comprar la propiedad a la expiración del período de 
arrendamiento. 
 
9.1.2 Créditos por arrendamiento operativo no cancelables 
 

2018 2017

No más de 1 año           2,400,000           2,400,000 
Más de 1 año y no más de 5 años           4,800,000           7,200,000 

          7,200,000           9,600,000 
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10. Otros gastos  
 
Los otros gastos se detallan a continuación: 
 

2018 2017

Honorarios profesionales 54,512              69,780              
Servicio de seguridad 46,212              43,070              
Tecnología 38,771              41,423              
Impuestos 24,797              16,683              
Reparación y mantenimiento 450                   22,577              
Otros 10,495              9,555                

Total 175,237            203,088             
 
 
11. Impuesto sobre la renta 
  
Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compañías constituidas en la República de Panamá 
están sujetas a revisión por las autoridades fiscales por los tres últimos años, inclusive el período terminado 
el 31 de diciembre de 2018, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes. 
 
A partir del 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, el 
Artículo 699 del Código Fiscal indica que las personas jurídicas cuyos ingresos gravables superen un millón 
quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% 
sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en 
el Título I del Libro Cuarto del Código Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de 
ingresos gravables el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%). 
 

2018 2017

Corriente 221,670           143,953           
Impuesto diferido 22,500             1,158,048        

244,170           1,302,001        
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La conciliación de la utilidad financiera y el gasto de impuesto sobre la renta se presenta a continuación:
   

2018 2017

Ganancia financiera antes de impuesto sobre la renta 2,224,081        9,869,714        
Menos:
Impuesto sobre la renta considerando la tasa

efectiva del 25% 556,020           2,467,429        
Costos y gastos exentos y/o no deducibles 4,921               437                  
Cambio valor razonable de la propiedad de inversión -                      (1,918,475)      
Depreciación por el método del costo (330,665)         (329,081)         
Arrastre de pérdidas (8,606)             (76,357)           
Impuesto sobre la renta corriente 221,670           143,953            
 
La conciliación del impuesto diferido del período anterior con el actual es como sigue: 
 

2018 2017

Impuesto diferido pasivo, al inicio del año 1,158,048      -                    
Más:
Propiedades de inversión revaluadas 22,500           1,158,048      

Impuesto diferido pasivo, al final del año 1,180,548      1,158,048       
 

 
La Compañía determinó el impuesto a la ganancia de capitales sobre bienes inmuebles en el caso de no 
giro normal de negocio, de acuerdo con el articulo 701 literal a) del código fiscal vigente a la fecha, cuando 
la compraventa de bienes inmuebles no está dentro del giro ordinario de negocios del contribuyente, se 
calculará el impuesto sobre la renta (ISR) a una tarifa del 10% sobre la ganancia obtenida en la operación. 
Esta norma prevé un régimen especial que obliga al contribuyente a pagar un adelanto al Impuesto Sobre la 
Renta (ISR) equivalente al resultado de la aplicación de una tarifa del 3% sobre cualquiera de las siguientes 
bases imponibles, la que sea mayor a) el valor total de la enajenación o b) el valor catastral del inmueble. 
 
El adelanto podrá considerarse como el Impuesto Sobre la Renta (ISR) definitivo a pagar en estas 
operaciones. En consecuencia, cuando el mencionado adelanto sea inferior al impuesto calculado a la tarifa 
del 10% aplicado sobre la ganancia obtenida en la operación, el contribuyente tendrá el beneficio de 
considerar dicho adelanto como el impuesto sobre la Renta (ISR) definitivo en la transacción. Sin embargo, 
cuando el adelanto sea superior al 10% aplicado sobre la ganancia obtenida en la operación, el 
contribuyente tendrá derecho a solicitar una devolución o crédito fiscal sobre el exceso pagado. 
 

12. Valor razonable de instrumentos financieros 
 
Las Normas Internacionales de Información Financiera requieren que todas las Compañías revelen 
información sobre el valor razonable de los instrumentos financieros para los cuales sea práctico estimar su 
valor, aunque estos instrumentos financieros estén o no reconocidos en el estado de situación financiera a su 
valor razonable. El valor razonable es el monto al cual un instrumento financiero podría ser intercambiado en 
una transacción corriente entre las partes interesadas, que no sea una venta obligada o liquidación.  Este 
valor queda mejor evidenciado por el valor de mercado cotizable, si tal mercado existiese. 
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Valor razonable de los activos y pasivos financieros de la Compañía que no se presentan a valor razonable 
en forma constante (pero se requieren revelaciones del valor razonable) 
 
Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, la Administración considera que los valores en libros de 
los activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se aproxima a 
su valor razonable. 
 

Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable Nivel libros razonable Nivel

Activos financieros
  Efectivo y depósitos en bancos 10,160           10,160           2 80,334           80,334           2

Total de activos financieros 10,160           10,160           80,334           80,334           

2018 2017

 
 
La Administración considera que el valor en libros del efectivo y depósitos en bancos se aproxima a su valor 
razonable.  Cambios en los criterios pueden afectar las estimaciones. 
 
 
 

13. Administración de riesgos de instrumentos financieros 
 
Los principales activos financieros de la Compañía son depósitos en bancos y cuentas por cobrar que 
representan la exposición máxima de la Compañía al riesgo de crédito en relación con los activos 
financieros. Los importes que se reflejan en el estado de situación financiera están a su valor nominal. 
 
El riesgo de crédito relacionado a las cuentas por cobrar de partes relacionadas está limitado porque el 
accionista garantiza su pago. En cuanto a las cuentas por cobrar clientes, existen límites de crédito por 
cliente y existe un seguimiento constante a los saldos pendientes de cobro.  No existen concentraciones 
significativas de créditos en las cuentas por cobrar clientes, lo cual diluye el riesgo de pérdidas importantes 
por cuentas malas. 
 
El riesgo de crédito sobre los fondos líquidos está limitado debido a que los fondos están depositados en 
instituciones financieras reconocidas. 
 
Factores de riesgos financieros  
 
Las actividades de la Compañía lo exponen a una variedad de riesgos financieros tales como: riesgo de 
mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa global de administración de riesgos de la 
Compañía se enfoca en lo impredecible de los mercados financieros y busca minimizar los posibles efectos 
adversos en su gestión financiera. La administración de riesgos es realizada por la Administración siguiendo 
las políticas aprobadas por la Junta Directiva. 
 
a. Riesgo de mercado - Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compañía se reduzca 

por causa de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios 
accionarios y otras variables financieras, así como la reacción de los participantes de los mercados a 
eventos políticos y económicos. 

 
La Compañía no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado durante el 
período.  Tampoco cuenta con instrumentos financieros o valores de capital que la expongan al riesgo de 
mercado, ni mantiene activos importantes que generen ingresos por intereses, por lo tanto, sus flujos de caja 
operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado. 
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b. Riesgo de liquidez y financiamiento - Consiste en el riesgo de que la Compañía no pueda cumplir con 
todas sus obligaciones por causa, entre otros, el deterioro de la calidad de la cartera de cuentas por 
cobrar, la excesiva concentración de pasivos, la falta de liquidez de los activos, o el financiamiento de 
activos a largo plazo con pasivos a corto plazo. 

 
La Administración prudente del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo para afrontar las 
obligaciones futuras e inversiones proyectadas.  Estos fondos provienen de financiamiento del accionista, 
empresas relacionadas y bancarias. 
 
Administración del riesgo de capital 
 
Los objetivos principales de la Compañía al administrar el capital son mantener su capacidad de continuar 
como un negocio en marcha para generar retornos al accionista, así como mantener una estructura de 
capital óptima que reduzca los costos de obtención de capital.  Para mantener una estructura de capital 
óptima, se toman en consideración factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital al 
accionista o emisión de acciones. 
 
 
 

14. Eventos subsecuentes 
 
La Compañía ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2018 para valorar la necesidad de 
posible reconocimiento o revelación en los estados financieros adjuntos.  Tales eventos fueron evaluados 
hasta el 26 de febrero de 2019, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse.  
Con base en esta evaluación, se determinó que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren 
el reconocimiento o revelación en los estados financieros. 
 
 
15. Aprobación de los estados financieros 
 
Los estados financieros fueron aprobados por la Junta Directiva y autorizados para su emisión el 26 de 
febrero de 2019. 
 

* * * * * * 
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HISTORIAL DE CALIFICACIONES  

Fecha de información     31/12/2019 

Fecha de comité    23/09/2020 

Programa Rotativo de Bonos Corporativos Series Senior    PAA- 

Programa Rotativo de Bonos Corporativos Series Subordinadas    PABBB+ 

Perspectiva     Estable 
 
 

Significado de la calificación 

Categoría A: Emisores con buena calidad crediticia. Los factores de protección son adecuados, sin embargo, en períodos de 
bajas en la actividad económica los riesgos son mayores y más variables. 
 

Categoría BBB: Los factores de protección al riesgo son razonables, suficientes para una inversión aceptable. Existe una 
variabilidad considerable en el riesgo durante los ciclos económicos, lo que pudiera provocar fluctuaciones en su Calificación. 
 
Con el propósito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se ha agregado una PA a la calificación para indicar que 
se refiere sólo a emisores/emisiones de carácter doméstico a efectuarse en el mercado panameño. A las categorías descritas se pueden asignar 
los signos “+” ó “- “para indicar su posición relativa dentro de la respectiva categoría.  
 
“La información empleada en la presente calificación proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad 
de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algún error u omisión por el uso de dicha información. Las calificaciones de PCR 
constituyen una opinión sobre la calidad crediticia de una entidad financiera y no son recomendaciones de compra y/o venta de instrumentos 
que esta emita”. 
 

Racionalidad 

La calificación de Avner Perry, S.A. se fundamenta en la constancia de los ingresos por alquileres exhibidos por 
parte de sus empresas relacionadas, sin embargo, los rendimientos de la compañía son afectos a fluctuaciones 
producto de la dependencia del mercado inmobiliario. No obstante, la empresa emisora cuenta con el respaldo y 
contrato de sus empresas relacionadas con una amplia experiencia en el mercado logístico y se observó una 
adecuada cobertura proyectada de la emisión. 
 
Perspectiva  

Estable 
 
Resumen Ejecutivo 

La calificación de riesgo otorgada al Programa de Bonos Corporativos Rotativos de Avner Perry Investments, 
S.A. se basó en la evaluación de los siguientes aspectos: 
 

• Estabilidad en las proyecciones. Con relación a las proyecciones estas mantuvieron el supuesto de no 
tener variabilidad en ingresos y gastos por la naturaleza de la operación y fueron realizadas sobre la 
información financiera presentada de forma anualizada en comparación a la fecha de análisis, dentro de 
las cuales los ingresos alcanzaron el 80% de lo proyectado al 2020 (diciembre 2019: 2.4 millones) y los 
gastos comprendieron el 79% de lo proyectado (diciembre 2019: 179.1 miles). Dichos ingresos en su 
totalidad compuestos por el arrendamiento de la galera a Galores refrigerados, y los gastos al 2019 se 
encontraron 26.4% por debajo de lo pronosticado; los cuales están distribuidos en Honorarios Profesionales 
37%, servicio de seguridad 26%, Tecnología 22%, Impuestos 6% y otros 10%. De forma excepcional, la 
empresa mostró una utilidad neta con saldo negativo en B/. 4.2 millones, debido a que en el presente 
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período de análisis el bien inmueble sufrió una devaluación del 16.7% (B/. 6.6 millones) muy por arriba de 
los ingresos (B/. 2.4 millones), esta utilidad representa 1.6 veces el valor proyectado para el 2020 y el 
70%con relación al año anterior 2018.   
 

• Sólida posición competitiva y adecuada gestión operativa: Con más de 10 años en el negocio de 
logística y almacenaje refrigerado para productos perecederos, la operación está posicionada como el 
principal “third party logistics” en Panamá. De igual forma, cuenta modernas instalaciones con tecnología 
de punta, con una capacidad de más de 20,000 posiciones, convirtiéndola en el punto de referencia no solo 
en Panamá sino en toda la región. Por otro lado, contiene programas de capacitación e incentivos que 
ayudan a comprometer a sus colaboradores con las necesidades de los clientes.  
 

• Disminución en el desempeño financiero. A diciembre de 2019, el total de ingresos de Avner Perry 
Investments, S.A. se ubicó en B/. 2.4 millones, mostrándose sin cambios durante los últimos cuatro (4) 
años.  Lo anterior, producto del origen de los ingresos en rentas de activos financieros por contrato, sin 
embargo, dichos activos enfrentan riesgos de cambios en su valoración de mercado lo cual impacta 
directamente en la utilidad del ejercicio, reflejado en el actual período como un cambio de valoración por 
B/.6.6 millones, impactando directamente en las utilidades presentando utilidades negativas en B/. 4.4 
millones.   Como consecuencia, se registró un saldo negativo del ROA, ubicándose en negativo 13.4 %, el 
cual fue menor al registrado el año anterior (diciembre 2018: 5 %). Asimismo, el ROE se ubicó igualmente 
negativo en 96.4 %, aunque es necesario tomar en cuenta que dicho indicador refleja las pérdidas netas 
en comparación al saldo negativo presentado en el patrimonio a la fecha de análisis. 

 

• Adecuada cobertura sobre la deuda. Avner Perry Investments, S.A. realizó proyecciones financieras para 
un período de 10 años donde la cobertura de EBITDA sobre gastos financieros en promedio es de 1.3 
veces, siendo suficiente para cubrir con el pago de sus intereses. Sin embargo, la cobertura sobre el servicio 
de la deuda total es de 0.1, por lo que la Empresa cuenta con una ajustada capacidad para cubrir con sus 
obligaciones financieras. Asimismo, el emisor creara un fideicomiso en garantía cuando lo considere 
conveniente en la serie que el asigne y el repago se hará con los flujos provenientes de arrendamientos 
por medio de un contrato con una empresa relacionada a su Grupo, por lo que el pago de intereses y capital 
de la emisión dependen de los ingresos que reciba de su único arrendador.  El pago a capital e intereses 
será establecido para cada una de las series de forma particular a cada una.   

 
Metodología utilizada 

La opinión contenida en el informe se ha basado en la aplicación de la metodología para Calificación de 
instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores (Panamá) con fecha 
9 de noviembre de 2017. 
 
Información utilizada para la calificación 

• Información financiera: Estados financieros auditados de Avner Perry Investments, S.A. de diciembre 2014 
a diciembre 2019. 

• Proyecciones financieras: Proyecciones financieras de 2021 a 2027 elaboradas por Avner Perry Investments. 
• Emisión: Prospecto Informativo Preliminar del Programa Rotativo de Bonos Corporativos. 
 
Hechos de Importancia 

• El 16 de abril de 2019, fue celebrada la Reunión de Accionistas por la cual aconteció el nombramiento de 
nueva Junta Directiva y Dignatarios de la sociedad.  

Contexto Económico 

Para diciembre de 2019, la actividad económica de América Latina y El caribe, según lo indicado por el Fondo 
Monetario Internacional, sigue siendo lenta y avanza tenuemente.  Para el 2019, el crecimiento estimado de la región 
fue de 0.1 %, mostrando un crecimiento débil; aunque se proyecta que se recupere en los siguientes periodos y 
presente un crecimiento de 1.6 % y 2.3 % para 2020 y 2021, correspondientemente. Cabe mencionar que, según 
datos del FMI, la tasa de crecimiento de 2019 es la más baja desde 2016, año en el que la región sufrió una 
contracción de 1 % tras el estancamiento en 2015. El decrecimiento en la aceleración vivida en 2019 se debe, entre 
otras cosas, a las sostenidas tensiones comerciales entre Estados Unidos y China, que afectan a las exportaciones, 
así como al precio internacional de las materias primas, las cuales son una importante fuente de ingresos para las 
economías de la región. Aunado a lo anterior, la incertidumbre política y económica en países clave de la región 
también tuvieron un efecto adverso en la tasa de crecimiento. Según datos del FMI, México y Chile, dichas tasas 
sufrieron un recorte en sus perspectivas de crecimiento: el primero, consecuencia de la continua debilidad de la 
inversión y, el segundo, por las tensiones sociales sufridas durante el último semestre del año. De igual manera, se 
presentaron tensiones políticas y sociales en países como Ecuador, Bolivia y Perú, lo que mitiga el crecimiento de 
la región y aumenta la incertidumbre. Sin embargo, estas condiciones adversas se vieron moderadas por una 
revisión del crecimiento al alza de Brasil, tras una mejora de la postura del gobierno respecto a las pensiones y el 
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sector minero, lo que mejora las condiciones de inversión en el país. Se espera que las tensiones financieras 
globales continúen, causando condiciones financieras globales restrictivas. Sin embargo, también se espera que las 
tensiones comerciales entre Estados Unidos y China mejoren y que, por tanto, la perspectiva de crecimiento mundial 
también lo haga. 
 
Por su parte, Panamá sigue siendo uno de los países referentes de la región como consecuencia de su dinamismo. 
El crecimiento de Panamá para el 2019, según datos del Banco Mundial, es de 3.5 %, menor al promedio de los 
últimos 5 años de 5 %. Esto último, producto de que este año la economía se encontraba en un periodo de 
recuperación económica, arrastrada de 2018, consecuencia de una disminución causada por el bajo rendimiento en 
el sector de construcción y servicios, los cuales son sectores importantes para el desempeño de dicho país. Sin 
embargo, según datos del Banco Mundial, se proyecta que para el 2020 el crecimiento ascienda a 4.2 % y para el 
2021 y 2022 a 4.6 % y 4.8 % respectivamente. Retomando así su tendencia de los últimos 5 años y confirmando su 
dinamismo. Asimismo, se espera que la inflación se mantenga contralada en 2 %. Por su parte, este aumento en su 
crecimiento actual y proyectado también se ve influenciado por una mayor inversión extranjera directa (IED), la cual, 
según datos del Instituto Nacional de Estadística y Censo (INEC), a septiembre 2019, había aumentado un 15.9 % 
(+B/. 4,735 millones) en comparación al mismo periodo del año anterior; influenciado por las actividades de mina y 
canteras y al comercio al por mayor y minorista. Asimismo, según estadísticos preliminares, se espera que la 
recaudación fiscal en Panamá disminuya y que el gasto por parte del gobierno aumente, causando un déficit fiscal 
alto. Las autoridades estiman que, de no corregirse esta tendencia y de no tomar medidas correctivas respecto al 
gasto presupuestario, el déficit fiscal alcance hasta el 4% del PIB en 2019.  
 
El índice mensual de actividad económica (IMAE) de Panamá creció 3.25 % a septiembre de 2019, según datos del 
del Instituto Nacional de Estadística y Censo (INEC). Entre las actividades que tuvieron mejor desempeño al tercer 
trimestre del año, están comercio y logística; el primero incentivado por mayor demanda mayorista y minorista y el 
segundo incentivado por las actividades del sistema portuario nacional y las operaciones del canal. Asimismo, 
sectores como el de explotación de minas y canteras, el agropecuario y el de suministro de electricidad y agua, 
tuvieron un buen desempeño. Por su parte, el sector construcción tuvo una desmejora de 2.6 % al tercer trimestre 
de 2019. Según datos del INEC, los ingresos del canal aumentaron 5.9 % de forma interanual y el valor total de 
comercio mayorista en la Zona Libre de Colon tuvo un decrecimiento de 11.3 % respecto al mismo periodo de 2018.  
Panamá cuenta con una calificación de riesgo soberano de BBB+ con perspectiva ‘Estable’ para Standard & Poors 
(S&P), obteniendo una mejora en su calificación (la segunda vez desde 2012), a raíz del consistente crecimiento 
económico durante los últimos años, por encima de los países pares; su adecuada diversificación económica, que 
ha contribuido a duplicar el PIB per Cápita; a la estabilidad en los cambios de administración y cumplimiento de sus 
responsabilidades y, a los esfuerzos de fortalecimiento de la transparencia y las regulaciones del sistema financiero. 

Contexto del Sistema 

Al tercer trimestre de 2019, según datos publicados por el Instituto Nacional de Estadística y Censo de Panamá 
(INEC), el sector de construcción presentó una reducción interanual de 2.6%, en comparación a lo registrado a 
septiembre de 2018 (+5.2%), explicado por la culminación de proyectos de infraestructuras tanto de obras 
públicas como privadas. Esto se vio afectado principalmente en el sector vivienda, donde el número de 
edificaciones de apartamentos culminados aumentó. De igual forma, el sector de vivienda individual se ha visto 
afectado reduciendo significativamente el número de edificaciones nuevas. 
 
El sector vivienda representa la mayor proporción de edificaciones en Panamá, compuesta por vivienda 
individual, vivienda dúplex y edificios de apartamentos, representando el 95% del total de edificaciones. Para el 
tercer trimestre de 2019, se observó un aumento notable en el número de edificaciones culminadas de casas y 
apartamentos, con un total de 4,952 edificaciones (tercer trimestre 2018: 2,403 edificaciones). Por lo tanto, el 
sector construcción se ha dedicado a incrementar el sector vivienda, pero esta oferta está siendo mayor que la 
demanda del público, debido a las condiciones hipotecarias y la capacidad de pago de los panameños. 
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EVOLUCIÓN DEL SECTOR CONSTRUCCIÓN 

 
Fuente: Instituto Nacional de Estadística y Censo de Panamá / Elaboración: PCR 

El mercado de bienes raíces de Panamá, está compuesto de tres sectores, los cuales son segregados 
dependiendo de la utilización final de los inmuebles: 
 

• Residencial: El sector de bienes raíces residenciales se caracteriza principalmente por la venta y 
alquiler de casas y apartamentos.  

• Comercial: El sector de bienes raíces comercial, está vinculado a la venta y alquiler de locales 
comerciales y de oficinas.  

• Industrial: El sector de bienes raíces industrial, está compuesto principalmente de fábricas plantas 
productoras, procesadoras y galeras, entre otros.  

 
A finales de 2019 se aprobaron las nuevas tasas preferenciales donde el gobierno asumirá una tasa de 2% para 
los créditos hipotecarios de viviendas entre 120 a 150 mil balboas y una tasa preferencial de 1.5% para viviendas 
de 150 a 180 mil balboas. El propósito del gobierno es incentivar los créditos hipotecarios para viviendas con 
valor entre 120 a 180 mil balboas con la ley de tasas preferenciales, generando una expectativa positiva para 
recuperar progresivamente el sector vivienda. Las facilidades de acceso a créditos hipotecarios estimulan la 
inversión en el sector, esto genera capital para las constructoras y el desarrollo de nuevos proyectos. 
 
Análisis de la institución 

Reseña 
Avner Perry Investments, S.A., es una sociedad anónima organizada y existente de conformidad con las leyes 
de la República de Panamá, mediante Escritura Pública No. 15,470 de 1 de julio de 2008, de la Notaría Primera 
del Circuito, inscrita a la Ficha No. 622776, Documento No. 1376263, de la Sección de Micropelícula (Mercantil) 
del Registro Público de la República de Panamá.  Dicha compañía se dedica principalmente a el cobro de 
arrendamiento, administración y mantenimiento de bienes inmuebles propios, y otras actividades asociadas a 
las propiedades inmobiliarias del Grupo.  
 
Inició operaciones en el año 2008 y posteriormente el 29 de agosto de 2014, la Compañía pasó de ser poseída 
por Atkinson Foundation, a ser una compañía subsidiaria 100% de Fundación Pineral; entidad establecida en 
Panamá y constituida bajo regulación panameña, en el Registro Público en la sección mercantil, con domicilio 
Mmg Tower, Avenida Paseo Del Mar, Panama. 
 
La totalidad de los ingresos por alquiler de Avner Perry Investments son provenientes de empresas propias de 
Fundación Pineral.  El domicilio comercial se encuentra en Av. Jose Maria Torrijos, Urb., Edificio Galores. Las 
Mañanitas, Panamá, República de Panamá. 
 
Gobierno Corporativo 
Avner Perry Investments, S.A. es una persona jurídica bajo la denominación de Sociedad Anónima. Desde el 
2008, el capital social de la compañía es de B/. 10,000 acciones comunes, dividido en 100 acciones con un 
valor nominal de B/. 100 cada una.  Asimismo, Avner Perry Investments cuenta con un socio estratégico, Galores 

Refrigerados, S.A. Y es 100% subsidiaria de Fundación Pineral, siendo su único accionista. La 

estructura accionaria actual se muestra en la siguiente tabla.  
 

Accionista Participación 

Fundación Pineral 100 % 

Total 100 % 

Fuente: Avner Perry Investments, S.A./Elaboración: PCR 
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Producto de la evaluación de PCR ratings en el desempeño de Gobierno Corporativo, se determinó que Avner 
Perry tiene un desempeño regular respecto a sus prácticas de Gobierno Corporativo, obteniendo una 
calificación de GC51.  Se cuenta con una Junta Directiva que constituye el poder supremo de la sociedad, En 
la cual los accionistas de la misma clase tienen igualdad de derechos. En este sentido, la Asamblea General 
de Accionistas se reúne en sesión ordinaria, por lo menos una vez al año y podrán realizarse reuniones 
extraordinarias para tocar temas específicos. Además, las resoluciones de la Asamblea de Accionistas, ya sea 
ordinaria o extraordinaria, serán adoptadas por la mayoría simple de la totalidad de las acciones emitidas y en 
circulación. 
 
Por su parte, en lo referente a los negocios de la sociedad, estos serán administrados y dirigidos por la Junta 
Directiva. A la fecha, la Junta Directiva está integrada por nueve (3) miembros, los cuales son nombrados en la 
Asamblea de Accionistas en reunión ordinaria o extraordinaria. En este sentido, los Dignatarios serán un 
presidente, un secretario y un tesorero, no obstante, la entidad cuenta con el soporte de gerencia para 
disposición de la Junta Directiva. A continuación, se presenta la estructura del Directorio: 
 

Nombre Puesto 

Angelica Barbosa Peters Directora/Presidente 

Geraldo Eduardo de Sampaio Guimaraes Peters Director/Secretario 

Ana Cecilia de Sampaio Guimaraes Peters Tesorero 

Fuente: Avner Perry Investments, S.A./Elaboración: PCR 
 
Grupo Económico 

La Fundación Pineral es una compañía establecida en Panamá que forma parte del Grupo Galores, un grupo 
de origen brasileño que posee inversiones en bienes raíces, turismo, hotelería, agro negocios y logística y es 
artífice del proyecto eco-turístico: “Praia Do Forte” en el estado de Bahía de Brasil.  Dicho grupo, buscó 
posicionarse en el negocio logístico y depósitos refrigerados orientado a las agro exportaciones no tradicionales 
(frutas, productos hortícolas), pecuarios, avícolas, productos del mar, entre otros segmentos; considerando a 
Panamá como un país con gran potencial de expansión económica debido a su ubicación estratégica para el 
mundo logístico, decidió invertir en Panamá y en el 2007 estableció su sede en dicho país. En el año 2009 fue 
inaugurada la primera instalación de mini depósitos, y después de dos años de investigación de mercado se 
construyeron las instalaciones de almacenaje refrigerado más grandes de Centroamérica y el Caribe para 
productos perecederos, abriendo las puertas en abril 2011. Las instalaciones cuentan con modernas 
instalaciones con tecnología de punta, con una capacidad de más de 20,000 posiciones, rápidamente se 
convirtieron en punto de referencia no solo en Panamá sino en toda la región. 
 
En el 2014 se decidió vender el negocio de mini depósitos e invertir en una bodega seca.  Además, el servicio 
de transporte ha agregado valor a ambas divisiones, convirtiéndose Galores Refrigerados, S.A. en el principal 
3PL especializado en alimentos de Panamá. 
 
Empresas Relacionadas 

Las empresas relacionadas a Avner Perry Investments, S.A. son las siguientes: 
 
Galores Refrigerados, S.A. Fue constituida el 21 de abril de 2009 de acuerdo con las leyes de la República de 
Panamá. La Compañía se dedica principalmente a cobros de arrendamiento, administración y mantenimiento 
de bodegas climatizadas para almacenaje de productos perecederos y a otras actividades asociadas. En fecha 
29 de agosto de 2014 la Compañía pasó de ser poseída por Stockes Development Corp., a ser subsidiaria 
100% poseída de Fundación Pineral.  A continuación, se detalla el local comercial que maneja la empresa: 

• Edificio Galores S.A. Cuenta con una bodega con capacidad de ofrecer almacenamiento en seco y 
en frío, túnel de congelación, 40 puertas para cargar/descargar, 50 conectores para cargar camiones 
y contenedores de refrigeración, planta eléctrica, pesa para camiones, estacionamiento externo para 
camiones y contenedores y se encuentran ubicado en Las Mañanitas, Avenida José María Torrijos, al 
lado de Plaza Comercial La Pagoda, corregimiento de Tocumen, Panamá. 
    

Galores Logística, S.A. Es una empresa constituida bajo las leyes de la República de Panamá e Inició 
operaciones en el año 2014. La Compañía se dedica principalmente a operaciones de tránsito aduanero 
internacional de mercancías, manipulación, re-empaque y transporte de mercancías. La Compañía es 
subsidiaria 100% poseída de Fundación Pineral. 
 

 
1 Categoría GC5, en una escala de seis niveles, donde GC1 es la categoría máxima y GC6 es la mínima. La calificación GC5 es una calificación 
Regular, lo que significa que la empresa trabaja con un nivel de desempeño regular respecto a sus prácticas de Gobierno Corporativo. 
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Operaciones y Estrategias 

 
Operaciones 
Según el Pacto Social, el objeto principal de la sociedad es el comprar, vender, transferir, disponer, negociar, 
financiar, permutar, poseer, dar o tomar en comisión, hipoteca, prenda, arrendamiento, uso, usufructo, o 
anticresis, toda clase de bienes, sean muebles o inmuebles. Avner Perry Investments, S.A. se dedica 
principalmente a la administración o arrendamiento, y compraventa de propiedades muebles o inmuebles. 
 
Estrategias corporativas 
El giro de negocio de Avner Perry Investments, S.A. son los arrendamientos operativos, los cuales se refieren 
a los inmuebles de inversión propiedad de la Compañía con plazos de arrendamiento comprendidos entre 5 y 
10 años, con una opción para extender por otros 10 años.  La empresa cuenta con un contrato de arrendamiento 
exclusivo con Galores Refrigerados, S.A. desde el 14 de febrero de 2011, con el cual se alquila una galera de 
depósitos de mercancía refrigerada y seca en el corregimiento de Tocumen Panamá.  
 

Arrendatario Bien Arrendado Fecha Inicio Contrato 

Galores Refrigerados, S.A. Edificio Galores, S.A. feb-11 

Fuente: Avner Perry Investments, S.A./Elaboración: PCR 
 
Posición competitiva 
Las actividades de Avner Perry Investments pertenecen a la industria inmobiliaria, sector de la economía 
panameña con altas perspectivas de crecimiento sostenido para los próximos años. A la fecha, se encuentran 
1,307 personas jurídicas registradas como corredores de bienes raíces, lo cual evidencia que la industria es 
altamente competitiva. En este sentido, Avner Perry Investments se enfoca únicamente en el arrendamiento de 
inversiones propias en ubicaciones y zonas estratégicas con perspectivas de alto crecimiento. 
 
Análisis Financiero 

Avner Perry Investments, S.A. 
Activos 
Los activos de Avner Perry Investments se ubicaron en B/. 32.8 millones, disminuyendo 16.7 % interanualmente 
(diciembre 2018: B/. 39.4 millones), producto principalmente de las propiedades de inversión (-B/. 6.6 millones), 
el cual representa al monto total de una revaluación que es requerida realizarla cada tres años. Por su parte, 
en cuanto a la estructura de los activos, el 99.9 % corresponde a las propiedades de inversión que incluye el 
bien inmueble arrendado, seguido de Efectivo y depósitos en bancos 0.1% y Otras cuentas por cobrar 0.01%. 
 
Las propiedades de inversión de la compañía son aquellas mantenidas para generar alquileres y/o incrementos 
de valor, y están compuestas por un terreno de fácil acceso a las principales vías así como al área metropolitana 
en el aeropuerto Tocumen de Panamá, que cuenta con una construcción de una bodega y mejoras a la misma, 
que incluyen:  más de 40 muelles de carga y descarga, amplia ante-cámara, túnel de Congelación, amplio patio 
de camiones, pesa para camiones, Túnel de Congelación, Planta Eléctrica, estacionamiento externo para 
camiones y contenedores, más de 50 conexiones para camiones y contenedores refrigerados.  En cuanto a las 
cuentas de efectivo, la compañía mantiene en cuentas corrientes y cuentas de ahorro. 
 

COMPOSICIÓN DEL ACTIVO (EN MILES DE B/.) 
 dic.-14 dic.-15 dic.-16 dic.-17 dic.-18 dic.-19 

Activos corrientes       

Efectivo y depósitos en bancos 104 9 7 80 10 17 

Alquiler por cobrar partes relacionadas 214      

Cuentas por cobrar partes relacionadas 80 0.3     

Otras cuentas por cobrar   9 36 0.3 4 

Impuestos pagados por anticipado y otros activos 185 0.7     

Total de activos corrientes 584 10 16 116 10 22 

Activos no corrientes       

Propiedades de inversión 33,619 32,912 31,601 39,351 39,366 32,793 

Activo fijo, neto 17 8 1 0.7   

Otros activos 1,512 0     

Total de activos no corrientes 33,638 32,921 31,603 39,352 39,366 32,793 

Total de Activos 34,222 32,932 31,620 39,468 39,377 32,815 

Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 
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EVOLUCIÓN ESTRUCTURA DEL ACTIVO (MILES DE B/.) 

 
Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 

Pasivos y Patrimonio 
Al cierre del 2019, los pasivos de Avner Perry Investments se decrecieron 7.1% interanualmente, 
posicionándose en B/. 28.3 millones, en beneficio principalmente de amortizaciones a la cuenta por pagar a 
compañías relacionadas disminuyendo (-6.8 %).  De esta manera, los pasivos estuvieron compuestos 
principalmente pasivos no corrientes en 99.2% y pasivos corrientes en 0.8%; de los cuales los pasivos totales 
se encuentran compuestos en su mayoría en préstamos por pagar a partes relacionadas (95.7%), seguido de 
pasivos por impuesto diferido (3.5%), cuentas por pagar a partes relacionadas (0.7%), otros pasivos (0.05%) e 
impuestos y gastos acumulados por pagar.    
 

Por su parte, el patrimonio recibió su aporte de las acciones emitidas en el año 2017 de B/.10 miles, 

manteniéndose constante del año 2017 a la fecha de análisis, habiéndose mantenido de esta manera con un 
saldo negativo su posición patrimonial hasta el 2016, no obstante, a la fecha de análisis presenta un patrimonio 
total de B/. 4.5 millones., producto de ganancias por cambios en el valor razonable de la propiedad de inversión 
y de ingresos por arrendamientos. 

 ESTRUCTURA DEL PASIVO (MILES DE B/.)  

 

  

 

Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 
  

 
Riesgo de Liquidez 
Los activos líquidos netos2 de Avner Perry Investments, S.A., a diciembre de 2019, se situaron en B/.17.6 miles 
aumentando fuertemente en 73% (diciembre 2018: B/.10.2 miles), representando el 0.1% de la estructura de 
activos totales, conformados por 100% de depósitos a la vista y efectivo.  En este sentido las obligaciones a 
corto plazo con proveedores y compañías relacionadas a diciembre 2019 se situaron en B/.204.8 miles 
aumentando levemente en (+1.7%) con respecto al período anterior (diciembre 2018: 201.4 miles) 
representando el 0.8% del fondeo de la empresa, mientras que los préstamos a largo plazo con compañías 
relacionadas representaron el 99.2% restante.   Por el mismo lado, el índice de liquidez inmediata3 se ubicó en 
9%, reflejando un incremento con relación al mismo período del año anterior (diciembre 2018: 5%), como 
resultado de un crecimiento mayor en las disponibilidades (+73%) respecto al aumento de las obligaciones 

 
2Efectivo y efectos de caja, inversiones disponibles, depósitos a la vista y a plazo hasta 186 días en bancos locales y del Exterior y abonos de 

capital hasta 186 días. 
3 Ratio calculado por PCR: total de depósitos y efectivo en bancos /total depósitos de clientes 
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(+1.6%) en igual sentido se ve reflejado en el índice de liquidez corriente que presento una mejora al 
posicionarse en 10.2% en el presente período al comparar con diciembre 2018 (4.9%).  

DISPONIBILIDADES Y FONDEO CORRIENTE (MILES DE B/.) 

 
Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 

Riesgo de Solvencia 
Los objetivos principales de la Compañía al administrar el capital son mantener su capacidad de continuar como 
un negocio en marcha para generar retornos al accionista, así como mantener una estructura de capital óptima 
que reduzca los costos de obtención de capital. Para mantener una estructura de capital óptima, se toman en 
consideración factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital al accionista o emisión de 
acciones. 
 
El capital social autorizado Avner Perry Investments, S.A.a la fecha de análisis, es de B/.10 miles compuesto 
por acciones con valor nominal de B/.100 cada una.  A su vez el patrimonio evidenció una reducción del 49.2% 
ubicándose en B/. 4.5 millones, producto de una disminución de B/. 4.4 millones respecto al mismo período del 
año anterior, como resultado de las perdidas presentadas en el presente período.  Producto de lo anterior, el 
índice de adecuación de capital a diciembre 2019 se exhibió en 16.1% con respecto a diciembre 2018 (29.4%), 
capital el endeudamiento patrimonial presentó un incremento a 6.2 veces con respecto a diciembre 2018 (3.4 
veces). 

ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL 

 
Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 

 
Riesgo Operativo 
Avner Perry Investments, S.A. tiene como objetivo manejar el riesgo operacional, buscando evitar pérdidas 
financieras y daños a la reputación.  A este respecto, La administración de riesgos es realizada por la 
Administración siguiendo las políticas aprobadas por la Junta Directiva.  No obstante, cuenta con un riesgo 
operativo bajo por contar con contratos de arrendamiento con empresas relacionadas.  

Resultados Financieros 

Avner Perry Investments, S.A. 
Según las proyecciones financieras hasta el año 2021, los ingresos de Avner Perry Investments, S.A. están 
conformados única y exclusivamente a través del alquileres (100 %), que a la fecha el único arrendamiento es 
el de la bodega Galera de depósito de mercancía refrigerada y seca, que a través del avalúo realizado el 6 de 
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diciembre de 2019 por Panamericana de Avalúos, S.A4, se obtuvo el valor razonable de la propiedad de 
inversión en B/.32.8 millones disminuyendo interanualmente 16.7% (2018: B/.39.4 millones).  
 
A diciembre de 2019, el total de ingresos de Avner Perry Investments, S.A. se ubicaron en B/. 2.4 millones, 
mostrando una constancia sin variación desde el año 2016. Por su parte, los gastos operativos aumentaron 1.8 
% posicionándose en B/. 179.1 millares, producto principalmente por la disminución en los impuestos (-59.2%) 
en conjunto con un aumento en reparación y mantenimiento (70.3%). 
 
Derivado de lo anterior, en el caso particular del período presente producto del avalúo que disminuyo el valor 
del bien en B/. 6.6 millones, Avner Perry Investments presentó una pérdida por B/. 4.4 millones, siendo el único 
período con pérdidas en las utilidades desde el 2014 (diciembre2014: -B/. 2.3 miles), debido a la reducción en 
los ingresos por actividades ordinarias. Como consecuencia, se registró un ROA negativo, ubicándose en -13.4 
%, el cual fue menor al registrado el año anterior con números positivos (diciembre 2018: 5 %). De esta manera, 
el análisis del ROE presenta valores negativos en -96.4% mientras que en el período anterior 2018 fue de 
22.1%. 

EVOLUCIÓN DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS (B/.) INDICADORES DE RENTABILIDAD (B/.) 

  
Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 
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Instrumento calificado 
 

PRINCIPALES TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISIÓN 
Características 

Emisor: Avner Perry Investments, S.A., S.A. 

Tipo de instrumento: Bonos Corporativos Rotativos 

Series: Múltiples series, según lo establezca el Emisor que podrán ser Series Senior o Series Subordinadas. 

Moneda: Dólares de los Estados Unidos de América US$ 

Monto autorizado: US$ 50,000,000 

Fecha de emisión: 
Será notificada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores, mediante el Prospecto Informativo 
con al menos tres días hábiles antes de la fecha de oferta respectiva. 

Fecha de vencimiento: 
Los Bonos tendrán plazos de pagos a capital determinados por el Emisor antes de la oferta pública de cada 
serie. 

Plazo: 
La fecha de vencimiento de cada una de las Series a ser emitidas será comunicada mediante Suplemento al 
Prospecto Informativo a más tardar tres (3) Días Hábiles antes de la Fecha de Oferta de la(s) Serie(s) a ser 
ofrecida(s). 

Redención anticipada: 
Los Bonos Corporativos podrán ser redimidos, total o parcialmente, a opción del Emisor, a partir de la fecha que 
determine el Emisor mediante el Suplemento al Prospecto Informativo. 

Denominación y forma: 

Los Bonos Corporativos serán emitidos en denominaciones de Mil Dólares (US$1,000.00) y sus múltiplos.  
Serán emitidos de forma inmovilizada, nominativos, registrados y sin cupones, por medio de anotaciones en 
cuenta. No obstante, el inversionista podrá solicitar en cualquier momento que el Bono le sea emitido a su 
nombre en forma física e individual. 

Tasa de interés: 

La tasa de interés será fijada por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada Serie y esta podrá 
ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos de la respectiva Serie devengarán una tasa de interés 
anual que será determinada por el Emisor según la demanda del mercado.  En caso de ser variable, los Bonos 
de dicha Serie devengaran una tasa de interés equivalente a aquella tasa que bancos de primera línea requieran 
entre sí para depósitos en Dólares, a uno (1), dos (2), tres (3) o seis (6) meses en el mercado interbancario de 
Londres, más un margen aplicable. 

Base de cálculo: La base para el cálculo de intereses será días calendarios/360 

Periodicidad de pago de 
intereses: 

El Emisor determinará la periodicidad del pago de intereses, la cual podrá ser mensual, trimestral, semestral o 
anual, mediante un Suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Días Hábiles antes de la 
Fecha de Oferta Respectiva. El pago de intereses se hará el último día de cada Período de Interés, y en caso 
de no ser éste un Día Hábil, entonces el pago se hará el primer Día Hábil siguiente. 

Pago de capital: 

Para cada una de las Series de Bonos Senior, el valor nominal de cada Bono se podrá pagar mediante un solo 
pago a capital en su Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones iguales a capital, con la frecuencia que 
establezca el Emisor para cada serie.    Para las Series de Bonos Subordinados, el capital se pagará en la 
Fecha de Vencimiento de cada serie. Lo anterior, será comunicado mediante Suplemento al Prospecto 
Informativo a más tardar tres (3) Días Hábiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la(s) Serie(s) a ser 
ofrecida(s). 

Uso de los fondos: 

El producto neto de la venta de los Bonos luego de descontar los gastos será utilizado para el refinanciamiento 
de obligaciones del Emisor, incluyendo préstamos con partes relacionadas, así como otras necesidades del 
Emisor tales como capital de trabajo, inventarios, inversiones, para otorgar préstamos a empresas relacionadas, 
necesidades de flujo de efectivo y/o para adquirir valores que se negocien en una bolsa de valores u otro 
mercado organizado, ya sea local o internacional. 

Garantías y Respaldo: 

El Emisor podrá, cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones derivadas de una o más Series 
Senior de Bonos a ser ofrecidos mediante la constitución de un fideicomiso de garantía cuyos bienes fiduciarios 
estarían constituidos, principalmente, por derechos hipotecarios y anticréticos constituidos sobre cierto(s) 
bien(es) inmueble(s) del Emisor.  De existir un fideicomiso, no se tratará de un fideicomiso ómnibus ya que el 
mismo sólo se limitará a garantizar el pago de aquellas Series Senior de Bonos bajo la presente Emisión que el 
Emisor decida garantizar con el mismo. 

Agente estructurador, de 
Pago, Registro y 
Transferencia: 

MMG Bank Corporation 

Casa de valores y 
puesto de bolsa: 

MMG Bank Corporation 

Central de Custodia: Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear) 

Asesor Legal: Morgan & Morgan 
Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 

 

El instrumento calificado es el Programa de Bonos Corporativos Rotativos, por un total de hasta US$ 50 
millones. La única y exclusiva fuente de ingresos del emisor proviene del arrendamiento de sus activos, por lo 
que el pago de intereses y capital de esta emisión depende de los ingresos que reciba de sus arrendadores. No 
obstante, los bienes inmuebles que componen los activos del emisor están sujetos a fluctuaciones en sus 
precios, producto de condiciones económicas y del mercado inmobiliario que puede afectar sus utilidades.  
 

Garantía y Respaldo   
El Emisor podrá, cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones derivadas de la serie mediante la 
constitución de un fideicomiso de garantía cuyos bienes fiduciarios estarían constituidos, principalmente, por 
derechos hipotecarios y anticréticos constituidos sobre bienes inmuebles del Emisor. Sin embargo, a la fecha 
la emisión no cuenta con ningún tipo de garantía real para el pago de capital e intereses de los bonos. el pago 
de las obligaciones derivadas de los Bonos está respaldado por los recursos financieros generales del Emisor, 
quien a su vez es una subsidiaria de Fundación Pineral.  
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Destino de los Recursos 
La empresa Chanise Capital Inc. mantenía un registro de préstamo otorgado a Avner Perry Investments con un 
saldo del préstamo por pagar a favor de Chanise Capital Inc. al 31 de diciembre de 2019 era por $27,070 miles, 
cuyos pagos se efectuaron a través de sus alquileres. Por lo tanto, el producto de la venta de los Bonos después 
de gastos, serán utilizados para cancelar dicho préstamo y, en un futuro, para cubrir otras necesidades del 
Emisor tales como capital de trabajo, inventarios, inversiones, necesidades de flujo de efectivo y/o para adquirir 
valores que se negocien en una bolsa de valores u otro mercado organizado, ya sea local o internacional.  
financiar la compra de activos productivos. No obstante, le corresponde a la administración del Emisor decidir 
sobre el uso de los fondos, según las condiciones de negocio y necesidades financieras de la empresa, así 
como cambios en las condiciones de los mercados de capitales. 
 
Proyecciones Financieras 

Avner Perry Investments, S.A. realizó proyecciones financieras para un período de 10 años, en el cual se estima 
que los ingresos procederán del alquiler de la galera a la empresa relacionada al Grupo.  Los ingresos por 
alquileres conforman el 100 % del total de los ingresos. 
 
Por su parte, con respecto a los gastos, estos están conformados principalmente por depreciación que 
representa el 36% del total y pago de intereses con el 57% del total, los cuales representan el 93% del total de 
los egresos, y en menores proporciones por gastos de emisión de bonos (3%) y otros gastos operacionales (4 
%).  
 
A lo largo de las proyecciones, se observan los resultados operativos tomando en cuenta un estimado de la 
primera emisión por US$ 27.3 millones. Se presenta un resultado operativo negativo en todos los años, debido 
a que los egresos son mayores que los ingresos totales de Avner Perry Investments. No obstante, producto de 
que estas pérdidas son producto de la absorción de la depreciación, se evidencian resultados positivos para 
todas las proyecciones en el servicio del pago de la deuda y por lo tanto para la ganancia antes de intereses, 
impuestos y depreciaciones (EBITDA) que demuestra flujos positivos desde el primer año de la emisión. 
 

FLUJO DE EFECTIVO (cifras en B/.) 

Ingresos 2020 P 2021 P 2022 P 2023 P 2024 P 2025 P 2026 P 2027 P 2028 P 2029 P 2030 P 

Alquiler Galera 
Tocumen 

                    
3,000.0  

            
3,000.0  

            
3,000.0  

            
3,000.0  

            
3,000.0  

            
3,000.0  

            
3,000.0  

            
3,000.0  

            
3,000.0  

            
3,000.0  

               
3,000.0  

Ingresos por 
Mantenimiento 

                                 
-  

                         
-  

                         
-  

                         
-  

                         
-  

                         
-  

                         
-  

                         
-  

                         
-  

                         
-   

Total, Ingresos 
          
3,000.0  

     
3,000.0  

     
3,000.0  

     
3,000.0  

     
3,000.0  

     
3,000.0  

     
3,000.0  

     
3,000.0  

     
3,000.0  

     
3,000.0  

       
3,000.0  

            

Egresos                       
Honorarios 
Profesionales 

                          
64.0  

                  
64.0  

                  
65.9  

                  
67.9  

                  
67.9  

                  
67.9  

                  
67.9  

                  
67.9  

                  
67.9  

                  
67.9  

                     
67.9  

tecnología 
                          
39.0  

                  
39.0  

                  
39.8  

                  
39.8  

                  
39.8  

                  
39.8  

                  
39.8  

                  
39.8  

                  
39.8  

                  
39.8  

                     
39.8  

Reparación y 
Mantenimiento 

                            
2.0  

                     
2.0  

                     
2.0  

                     
2.0  

                     
2.0  

                     
2.0  

                     
2.0  

                     
2.0  

                     
2.0  

                     
2.0  

                       
2.0  

Impuestos 
                            
10.1  

                    
10.1  

                    
10.1  

                    
10.1  

                    
10.1  

                    
10.1  

                    
10.1  

                    
10.1  

                    
10.1  

                    
10.1  

                       
10.1  

Otros Gastos 
                           
10.0  

                   
10.0  

                   
10.0  

                   
10.0  

                   
10.0  

                   
10.0  

                   
10.0  

                   
10.0  

                   
10.0  

                   
10.0  

                      
10.0  

Gastos de la emisión 
(Bonos) 

                         
101.4  

                  
101.4  

                  
101.4  

                  
101.4  

                  
101.4  

                  
101.4  

                  
101.4  

                  
101.4  

                  
101.4  

                  
101.4  

                    
101.4  

Depreciación 
                     
1,335.2  

             
1,322.0  

             
1,302.0  

             
1,290.0  

             
1,273.0  

             
1,254.0  

             
1,225.8  

             
1,207.4  

              
1,189.3  

               
1,171.4  

                 
1,153.9  

Pagos de Intereses 
(Bonos) 

                    
2,045.3  

            
2,045.3  

            
2,045.3  

            
2,045.3  

            
2,045.3  

            
2,045.3  

            
2,045.3  

            
2,045.3  

            
2,045.3  

            
2,045.3  

               
2,045.3  

Total Gastos 
          
3,606.9  

     
3,593.7  

     
3,576.4  

     
3,566.4  

     
3,549.4  

     
3,530.4  

     
3,502.2  

     
3,483.8  

     
3,465.7  

     
3,447.8  

       
3,430.3  

Flujo Operativo 
           
(606.9) 

      
(593.7) 

      
(576.4) 

      
(566.4) 

      
(549.4) 

      
(530.4) 

      
(502.2) 

      
(483.8) 

      
(465.7) 

      
(447.8) 

        
(430.3) 

(+) Gastos por 
intereses, impuestos y 
depreciación 

                     
3,491.9  

            
3,478.7  

            
3,458.7  

            
3,446.7  

            
3,429.7  

             
3,410.7  

            
3,382.5  

             
3,364.1  

            
3,346.0  

            
3,328.2  

                
3,310.6  

EBITDA 
          
2,885.0  

     
2,885.0  

     
2,882.3  

     
2,880.3  

     
2,880.3  

     
2,880.3  

     
2,880.3  

     
2,880.3  

     
2,880.3  

     
2,880.3  

       
2,880.3  

Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 

 
En cuanto al cumplimiento de las proyecciones sobre la información financiera anualizada a la fecha de análisis, 
los ingresos históricos alcanzaron el 80 % de lo proyectado y los gastos comprendieron el 79 % de lo proyectado. 
De esta manera, la utilidad neta anualizada durante el 2019 alcanzó el saldo negativo posicionándose 1.6 veces 
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por debajo a lo proyectado, producto de la variación del precio del activo inmobiliario, no obstante, con relación 
al año anterior 2018 la utilidad neta representó el 71% de las proyecciones. 
 
En la evaluación del EBITDA sobre los gastos financieros, Avner Perry Investments presenta una cobertura 
apropiada en los todos años. Por lo tanto, a lo largo de la emisión, el promedio de cobertura sobre los gastos 
financieros es de 1.3 veces. Por su parte, la cobertura de servicio sobre la deuda es de 0.1 veces, por lo que 
existe el riesgo que el emisor no tenga la suficiente capacidad para pagar el capital al final del plazo. 
 
Indicadores 
de Cobertura 2020 P 2021 P 2022 P 2023 P 2024 P 2025 P 2026 P 2027 P 2028 P 2029 P 2030 P 

EBITDA 
                    

2,885.0  
            

2,885.0  
            

2,882.3  
            

2,880.3  
            

2,880.3  
            

2,880.3  
            

2,880.3  
            

2,880.3  
            

2,880.3  
            

2,880.3  
               

2,880.3  
Gastos 

Financieros 
                     

2,146.6  
             

2,146.6  
             

2,146.6  
             

2,146.6  
             

2,146.6  
             

2,146.6  
             

2,146.6  
             

2,146.6  
             

2,146.6  
             

2,146.6  
                

2,146.6  

Amortización                   
                       

-    
                          

-    

Deuda Neta 
                     

27,270  
             

27,270  
             

27,270  
             

27,270  
             

27,270  
             

27,270  
             

27,270  
             

27,270  
             

27,270  
             

27,270  
                

27,270  
EBITDA/Gast

os Financieros 
                             

1.3  
                      

1.3  
                      

1.3  
                      

1.3  
                      

1.3  
                      

1.3  
                      

1.3  
                      

1.3  
                      

1.3  
                      

1.3  
                        

1.3  
Deuda 

Neta/EBITDA 
                            

9.5  
                     

9.5  
                     

9.5  
                     

9.5  
                     

9.5  
                     

9.5  
                     

9.5  
                     

9.5  
                     

9.5  
                     

9.5  
                       

9.5  
 Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 
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Anexos 

 
BALANCE GENERAL 

Avner Perry Investments, S.A. (cifras en miles de B/.) dic.-16 dic.-17 dic.-18 dic.-19 

Activos         

Efectivo y depósitos en bancos 7.5 80.3 10.2 17.6 

Otras cuentas por cobrar 9.4 36.2 0.3 4.6 

Propiedades de inversión 31,601.5 39,351.6 39,366.7 32,793.0 

Activo fijo, neto 1.8 0.7 0.0 0.0 

Total de Activos 31,620.3 39,468.8 39,377.2 32,815.2 

Pasivos         

Cuentas por pagar – proveedores 0.0 73.6 0.0 0.0 

Impuestos y gastos acumulados por pagar 60.5 0.0 1.4 4.8 

Cuentas por pagar compañía relacionadas 200.0 200.0 200.0 200.0 

Préstamos por pagar partes relacionadas 32,909.0 31,037.5 29,030.0 27,070.0 

Otros pasivos 13.7 10.4 13.4 13.4 

Pasivos por impuesto diferido 0.0 1,158.0 1,180.5 983.8 

Total pasivos 33,183.3 32,479.5 30,425.3 28,271.9 

Patrimonio         

Acciones emitidas no pagadas (Déficit acumulado) 0.0 10.0 10.0 10.0 

Ganancia (déficit) acumulado -1,563.0 6,979.3 8,941.9 4,533.3 

Total patrimonio (1,563.0) 6,989.3 8,951.9 4,543.3 

Pasivos+patrimonio 31,620.3 39,468.8 39,377.2 32,815.2 

Estado de Ganancias y Pérdidas         

Ingresos 2,407.5 10,073.9 2,400.0 (4,173.7) 

Ingresos por alquiler 2,400.0 2,400.0 2,400.0 2,400.0 

Ganancia neta por cambios en el valor razonable de la propiedad de inversión 0.0 7,673.9 0.0 (6,573.7) 

Otros ingresos 7.5 0.0 0.0 0.0 

Gastos 1,505.5 204.2 175.9 179.1 

Gastos generales y administrativos 185.8 203.1 175.2 179.1 

Honorarios profesionales 0.0 0.0 54.5 65.9 

Servicio de seguridad 0.0 0.0 46.2 46.4 

tecnología 0.0 0.0 38.8 38.8 

Impuestos 0.0 0.0 24.8 10.1 

Reparación y mantenimiento 0.0 0.0 0.5 0.0 

Otros 0.0 0.0 10.5 17.9 

Depreciación 1,319.7 1.1 0.7 0.0 

Margen Operacional neto 902.0 9,869.7 2,224.1 (4,352.8) 

Ganancia antes de impuesto sobre la renta 902.0 9,869.7 2,224.1 (4,352.8) 

Impuesto sobre la renta 159.7 1,302.0 244.2 29.2 

Corriente 0.0 0.0 221.7 225.9 

Impuesto diferido 0.0 0.0 22.5 -196.8 

Ganancia/Pérdida neta 742.3 8,567.7 1,979.9 (4,382.0) 
Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 
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INDICADORES FINANCIEROS 

Indicadores Financieros Avner Perry Investments, S.A. dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 

Solvencia 
        

Pasivo total/Patrimonio (veces) -21.2 4.6 3.4 6.2 

Pasivo total/Activo total (veces) 1.0 0.8 0.8 0.9 

Patrimonio/Pasivos -4.7% 21.5% 29.4% 16.1% 

Patrimonio/Activos -4.9% 17.7% 22.7% 13.8% 

Rentabilidad 
        

ROA 2.3% 21.7% 5.0% -13.4% 

ROE -47.5% 122.6% 22.1% -96.4% 

Eficiencia 37.5% 98.0% 92.7% -104.3% 

Liquidez 
        

Activos corrientes/ Pasivos corrientes 6.2% 41.0% 4.9% 10.2% 

Márgenes de Rentabilidad 
        

Margen operacional neto 37.5% 98.0% 92.7% 104.3% 

Margen Neto 30.8% 85.0% 82.5% 105.0% 
Fuente: Avner Perry Investments, S.A. / Elaboración: PCR 

 
 

Nota sobre información empleada para el análisis 

La información empleada en la presente calificación proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos 
la confiabilidad e integridad de esta, por lo que no nos hacemos responsables por algún error u omisión por el 
uso de dicha información.  
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